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Abstrakt 
 
Bakalárska práca sa zaoberá využitím vybraných štatistických metód pre 
hodnotenie ekonomických ukazovateľov spoločnosti XX, s. r. o. V teoretickej 
časti je vysvetlená problematika ekonomických ukazovateľov, časových radov 
a regresnej analýzy. Popisuje teoretické východiská potrebné k úspešnej analýze. 
V praktickej časti je samostatne analyzovaná finančná situácia podniku na základe 
doložených účtovných výkazov. Pomocou regresnej analýzy sa stanovuje 
prognóza budúceho vývoja podniku. 
 
Abstract 
 
The Bachelor thesis deals with the use of selected statistical methods for the 
assessment of the economic indicators of XX, s.r.o. The theoretical part explains 
the issue of economic indicators, time series and regression analysis. It describes 
the theoretical background needed for successful analysis. In the practical part, 
there is separately analyzed the financial situation of the company on the basis of 
documented financial statements. By using the regression is provided the analysis 
of forecast of the future company development. 
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Úvod 
 
Pre každý podnik je potrebná priebežná kontrola postupu podnikania. Finančná 
analýza je preto nevyhnutnou súčasťou každého podniku. Vďake tejto analýze 
môže podnik zistiť, nakoľko sa jeho plány zhodujú so skutočnosťou, vie sa 
pozrieť na aktuálnu situáciu vo firme a vďaka regresnej analýze je možné taktiež 
predpokladať vývoj ekonomickej situácie podniku v budúcnosti. Vďaka finančnej 
analýze sa vedia manažéri, prípadne vrcholoví pracovníci za to zodpovední 
pozrieť na problémové oblasti a postarať sa o ich lepšie riadenie a nápravu. Pri 
dôkladnej analýze podniku vieme v budúcnosti predísť rôznym rizikám vďaka 
nájdeniu slabých miest, vieme zhodnotiť, prečo je naša finančná situácia taká, aká 
je a v neposlednom rade si vieme porovnať nakoľko sa reálne výsledky 
hospodárenia zhodujú s plánovanými. 
 
V teoretickej časti práce sa preto bližšie pozrieme na definície pojmov z finančnej 
analýzy, ako aj na pojmy z regresnej analýzy a časových radoch. 
 
V praktickej časti si spravíme analýzu vybraných ekonomických ukazovateľov, 
aplikujeme na nich štatistické metódy a zhodnotíme situáciu vo firme. Taktiež si 
porovnáme sledovanú spoločnosť s konkurenciou. Na konci práce sa pokúsime 
navrhnúť riešenia pre lepšie fungovanie spoločnosti. 
 
Vzhľadom k tomu, že si spoločnosť neželala mať zverejnené obchodné meno 
kvôli ochrane informácií na internete, pomenujeme si ju XX, s. r. o a konkurenčnú 
spoločnosť YY, s. r. o. Vo viazanej podobe sú tieto údaje dostupné. 
11 
 
Cieľ práce a vymedzenie problému 
 
Hlavným cieľom je identifikovať problémy v spoločnosti za pomoci vybraných 
ekonomických ukazovateľov v sledovanom období a následne navrhnúť riešenia 
týchto problémových oblastí. Na vybrané ekonomické ukazovatele budeme 
aplikovať regresnú analýzu, aby sme vyjadrili prognózu vývoja pre ďalšie roky. 
 
Jedným z cieľov je aj porovnanie analýzy spoločnosti XX, s. r. o. s konkurenčnou 
spoločnosťou podnikajúcou v Brne. 
 
V neposlednom rade zahrňujeme medzi ciele práce vytvorenie jednoduchého 
podporného programu pre spoločnosť XX, s. r. o., vďaka ktorej si bude môcť 
sama sledovať vývoj ukazovateľov a zamerať sa tak na riešenie prípadných 
problémových oblastí. Program bude písaný v jazyku Microsoft Visual Basic for 
Application.  
12 
 
1 Teoretické východiská  
V teoretickej časti práce sa zameriavame na bližšiu špecifikáciu vybraných 
ekonomických ukazovateľov. Ďalej si priblížime teoretické poznatky o časových 
radoch a regresnej analýze, ktoré potom využijeme v praktickej časti práce. 
 
1.1 Ekonomické ukazovatele 
Ekonomické ukazovatele boli vybrané tak, aby na seba navzájom aspoň z časti 
nadväzovali a vedeli sme tak spraviť komplexné zhodnotenie finančnej situácie 
podniku. Zahrnuli sme tu ukazovatele rentability, likvidity, aktivity, zadlženosti 
podniku, pyramídový rozklad ukazovateľa ROE a taktiež index dôveryhodnosti 
IN05.  
 
1.1.1 Rentabilita aktív 
Ukazovateľ ROA meria výkonnosť podniku a dáva do pomeru zisk a celkové 
aktíva, ktoré sú investované, pričom sa neberie ohľad na zdroje financovania ani 
na ich dĺžku (vlastné/cudzie zdroje, krátkodobé/dlhodobé zdroje).1 ROA budeme 
počítať so ziskom pred zdanením a odpočítaním nákladových úrokov (EBIT), aby 
sme zmerali produkčnú silu podniku a porovnali podnik s konkurenciou bez 
ovplyvnenia konečného výsledku daňovým zaťažením alebo zadlženosťou.2 
Rentabilitu celkového kapitálu vypočítame podľa vzorca: 
 
ROA = 
    
      
       
Vzorec 1: Rentabilita aktív3 
 
1.1.2 Rentabilita tržieb 
Rentabilita tržieb vyjadruje, koľko zisku pripadá na 1 Kč tržieb podniku. Počítať 
môžeme s tromi druhmi zisku: EBIT, ziskom pred zdanením alebo so ziskom po 
                                                 
1
 SEDLÁČEK J. Finanční analýza podniku. 2011, s. 57 
2
 KNÁPKOVÁ A., D. PAVELKOVÁ a K. ŠTEKER. Finanční analýza. Komplexní průvodce 
s příklady. 2013, s. 99 
3
 Tamtiež, s. 99 
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zdanení. Tento ukazovateľ nám udáva ziskovú maržu, aby sme vedeli zhodnotiť 
úspešnosť podnikania.4 Na tržnú úspešnosť však vplývajú aj ďalšie okolnosti, 
napríklad môžeme spomenúť reklamu, oblasť podnikania, zákazníkov, či celkový 
marketing. Rentabilita tržieb sa vypočíta podľa vzorca: 
 
ROS=
    
     
      
Vzorec 2: Rentabilita tržieb5 
 
1.1.3 Okamžitá likvidita 
Okamžitá likvidita vyjadruje schopnosť podniku uhradiť svoje krátkodobé 
záväzky finančnými prostriedkami, ktoré má aktuálne k dispozícii. Je to najužšie 
vymedzenie likvidity. Ukazovateľ je očistený od krátkodobých zásob aj 
krátkodobých pohľadávok a počíta sa len s krátkodobým finančným majetkom 
v pomere ku krátkodobým záväzkom, krátkodobým bankovým úverom a 
výpomociam. Za krátkodobý finančný majetok považujeme peniaze v bankách 
alebo peniaze v hotovosti, prípadne rôzne ekvivalenty (šeky, krátkodobé cenné 
papiere a podobne). Pre užšie vymedzenie likvidity je však najvhodnejšie počítať 
len s peniazmi v hotovosti a na bankových účtoch.6  
 
Doporučené hodnoty pre okamžitú likviditu sa pohybujú v rozmedzí 0,2 – 0,5. 
Pokiaľ sú tieto hodnoty vyššie, môžeme tvrdiť, že podnik neefektívne využíva 
krátkodobé finančné prostriedky podniku.7 Vypočítame ju podľa vzorca: 
 
Okamžitá likvidita = 
                          
                        
 
Vzorec 3: Okamžitá likvidita8 
 
                                                 
4
 KNÁPKOVÁ A., D. PAVELKOVÁ a K. ŠTEKER. Finanční analýza. Komplexní průvodce 
s příklady. 2013, s. 98 
5
 Tamtiež, s. 98 
6
 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 2011, s. 49 
7
 KNÁPKOVÁ A., D. PAVELKOVÁ a K. ŠTEKER. Finanční analýza. Komplexní průvodce 
s příklady. 2013, s. 92 
8
 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 2011, s. 49 
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1.1.4 Obrat celkových aktív 
Vďaka obratu celkových aktív vieme určiť, koľko krát sa aktíva obrátia za určitý 
časový interval, prevažne je to za rok. Za nízku hodnotu tohto ukazovateľa 
považujeme hodnotu pod 1 a nižšie a ak dosiahneme takýchto nízkych hodnôt, 
znamená to, že podnik neefektívne využíva majetok v podniku. 9 Obrat celkových 
aktív sa vypočíta podľa vzorca: 
 
Obrat celkových aktív = 
     
      
 
Vzorec 4: Obrat celkových aktív10 
 
1.1.5 Doba obratu pohľadávok 
Ukazovateľ vyjadruje, za priemerne akú dlhú dobu sú pohľadávky splatené, 
prípadne ako dlho je majetok v podniku viazaný vo forme týchto nesplatených 
pohľadávok. Väčšinou tento ukazovateľ porovnávame s ukazovateľom doby 
obratu záväzkov. Pre podnik je lepšie, aby doba obratu pohľadávok bola kratšia, 
ako doba obratu záväzkov, aby sa najmä v malých podnikoch nestalo, že kvôli 
dlhšej dobe splatnosti nebudú môcť splácať svoje záväzky a spôsobí to tak 
finančné problémy podniku.11 Dobu obratu pohľadávok vypočítame nasledovne: 
 
DOP = 
                             
     
 x 360 
Vzorec 5: Doba obratu pohľadávok12 
 
1.1.6 Doba obratu záväzkov 
Ukazovateľ sleduje platobnú morálku firmy a teda, ako rýchlo firma spláca svoje 
záväzky voči dodávateľom. Ako sme už vyššie spomenuli, doba obratu záväzkov 
by mala byť dlhšia, ako doba obratu pohľadávok. Tento ukazovateľ je vhodný pre 
veriteľov, ktorí vďaka tomuto ukazovateľu vedia zistiť, nakoľko firma dodržuje 
obchodno-úverovú politiku, čiže či dodržiava lehotu stanovenú dodávateľom pre 
                                                 
9
 SEDLÁČEK J. Finanční analýza podniku. 2011, s. 61 
10
 Tamtiež, s. 61 
11RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 2011, s. 61 
12
 Tamtiež, s. 61 
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zaplatenie záväzku odo dňa jeho vzniku.13 Dobu obratu záväzkov vypočítame 
nasledovne: 
 
DOZ = 
                      
     
 x 360 
Vzorec 6: Doba obratu záväzkov14 
 
1.1.7 Pyramídový rozklad ukazovateľa ROE 
Vyššie sme si bližšie špecifikovali vybrané ekonomické ukazovatele. Tieto 
ukazovatele sa však pozerajú na nejaký problém len z jedného hľadiska. Preto sa 
využívajú pyramídové rozklady ukazovateľov. Jedným z najznámejších je Du 
Pontov pyramídový rozklad ukazovateľa rentability vlastného kapitálu, ktorý je 
jedným z najsledovanejších ukazovateľov celkovej výkonnosti podniku. Vďaka 
tomuto rozkladu môžeme sledovať, ako na seba navzájom pôsobia jednotlivé 
ukazovatele.
15
  
 
Je mnoho spôsobov, ako rozložiť ukazovateľa ROE. Najviac sa výber odvíja od 
toho, s akým ziskom budeme počítať. Vzhľadom k tomu, že aj vo vyššie 
vybraných ukazovateľoch sme uvažovali vo výpočtoch štát aj veriteľov, budeme 
aj pre tento krát počítať so ziskom EBIT. V takom prípade bude rozklad 
ukazovateľa rentability vlastného kapitálu ukazovať závislosti medzi daňovým 
zaťažením, rentabilitou aktív a multiplikátorom vlastného kapitálu.16 
 
Rozklad ukazovateľa ROE, pri uvažovaní s EBIT je znázornený na nasledujúcom 
obrázku: 
                                                 
13
 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 2011, s. 61 
14
 Tamtiež, s. 61 
15
 SEDLÁČEK J. Finanční analýza podniku. 2011, s. 82 
16
 KISLINGEROVÁ, Eva. Finanční analýza: krok za krokem. 2005, s. 56 
16 
 
 
Obrázok 1: Rozklad ukazovateľa ROE17 
 
Na obrázku vidíme, že na prvej úrovni vieme rozložiť ukazovateľ rentability 
vlastného kapitálu na súčin daňového zaťaženia, rentability aktív a multiplikátoru 
vlastného kapitálu. 
 
Daňové zaťaženie (daňová redukcia zisku, daňové bremeno) nám vyjadruje 
podiel čistého zisku (EAT) na zisku pred zdanením (EBT).18 Vypočítame ho teda 
nasledovne: 
 
Daňové zaťaženie = EAT/EBT 
Vzorec 7: Daňové zaťaženie19 
 
Rentabilitu aktív rozložíme na súčin ziskovej marže a obratu celkových aktív.  
Zisková marža (prevádzková ziskovosť tržieb) bola spomenutá vyššie. Počítať 
budeme s EBIT, nakoľko budeme podnik porovnávať s konkurenciou a v celej 
práci zahrňujeme do ekonomickej analýzy veriteľov aj štát. Výpočet ziskovej 
                                                 
17
 KISLINGEROVÁ, Eva. Finanční analýza: krok za krokem. 2005, upravené 
18
 KNÁPKOVÁ A., D. PAVELKOVÁ a K. ŠTEKER. Finanční analýza. Komplexní průvodce s 
příklady. 2013, s. 124 
19
 Tamtiež, s. 124 
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marže sa robí podľa Vzorec 2., rentabilita aktív podľa Vzorec 1. a obrat celkových 
aktív vypočítame podľa Vzorec 4. 
 
Multiplikátor vlastného kapitálu (zložená finančná páka, ziskový účinok páky) 
„nám udáva, koľkokrát je vložený kapitál vlastníkov zväčšený použitím cudzieho 
kapitálu ako zdroja financovania. Ak je väčší ako 1, potom zvyšovanie podielu 
cudzích zdrojov vo finančnej štruktúre podniku má pozitívny vplyv na rentabilitu 
vlastného kapitálu.“20  
 
Zloženú finančnú páku rozkladáme na súčin úrokového zaťaženia a finančnej 
páky. Úrokové zaťaženie alebo ináč povedané úroková redukcia zisku vyjadruje 
podiel zisku pred zdanením (EBT) na EBIT. Finančná páka zase vyjadruje podiel 
celkových aktív na vlastnom kapitále podniku. Oba tieto ukazovatele považujeme 
za ukazovatele zadlženosti, ktoré majú vplyv na rentabilitu vlastného kapitálu, 
hoci pôsobia protichodne.21 
 
Multiplikátor vlastného kapitálu = Úrokové zaťaženie x Finančná páka 
Vzorec 8: Multiplikátor vlastného kapitálu22 
 
Úrokové zaťaženie = EBT/EBIT 
Vzorec 9: Úrokové zaťaženie23 
 
Finančná páka = Aktíva/Vlastný kapitál 
Vzorec 10: Finančná páka24 
 
1.1.8 Index dôveryhodnosti IN05 
Každá firma by potrebovala jeden ukazovateľ, vďaka ktorému by vedela 
zhodnotiť, či je firma prosperujúca alebo sa nachádza pred krachom. Preto boli 
vytvorené rôzne modely, či už bankrotové alebo bonitné. Indexy dôveryhodnosti 
IN sa síce radia medzi bankrotové modely, ale IN05 má skôr bonitný charakter . 
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Je modifikáciou troch predchádzajúcich indexov IN95, IN99 a IN01, ktoré 
zostavili manželia Neumaierovci pre podmienky podnikov v Českej republike. 
Pokiaľ hodnota ukazovateľa dosiahne hodnotu vyššiu ako 1,6 hovoríme, že 
podnik tvorí hodnotu, ak je hodnota nižšia ako 0,9 tak hovoríme, že podnik 
netvorí hodnotu, resp. hodnotu ničí. Hodnoty medzi 0,9 – 1,6 je tzv. „šedá 
zóna“.25 Výpočet je nasledovný: 
 
IN05 = 0,13* x1 + 0,04 * x2 + 3,97*x3 + 0,21* x4 + 0,09* x5 
Vzorec 11: Index dôveryhodnosti IN0526 
kde: 
x1 = Aktíva/Cudzie zdroje 
x2 = EBIT/Nákladové úroky 
x3 = EBIT/Aktíva 
x4 = Výnosy/Aktíva 
x5= Obežné aktíva/(Krátkodobé záväzky + krátkodobé bankové úvery) 
 
1.2 Regresná analýza 
Regresná analýza sa zaoberá jednostrannými závislosťami, kedy máme dve 
premenné – nezávislú (vysvetľujúcu premennú v úlohe príčin) a závislú 
(vysvetľovanú premennú v úlohe následkov), ktoré stoja proti sebe. Regresná 
analýza nám pomáha v takýchto situáciách odpovedať na otázky týkajúce sa 
zmien týchto premenných, napríklad ako sa zmení vysvetľovaná premenná y pri 
zmene vysvetľujúcej premennej x. Regresná analýza skúma všeobecné tendencie 
v zmenách týchto závislých premenných k zmenám nezávislých premenných. 
Cieľom regresnej analýzy je prispieť k poznaniu príčinných vzťahov medzi 
štatistickými znakmi a matematicky popísať systematické okolností, ktoré súvisia 
so štatistickými závislosťami. Čo sa týka poznania príčinných vzťahov medzi 
štatistickými znakmi, môžeme si za príklad uviesť našu prácu, kedy budeme  
sledovať ekonomické údaje vo firme, ktoré zaznamenávame po dobu n rokov, 
pričom začíname v roku 2007. Matematické popísanie systematických okolností 
                                                 
25
 KNÁPKOVÁ A., D. PAVELKOVÁ a K. ŠTEKER. Finanční analýza. Komplexní průvodce s 
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je v podstate nájsť ideálnu matematickú funkciu, ktorá by najlepšie vyjadrovala 
charakter závislostí premenných a taktiež čo najvernejšie zobrazovala priebeh 
zmien premenných. Táto matematická funkcia sa nazýva regresná funkcia.27 
 
1.2.1 Typy regresnej funkcie 
V tejto časti si uvedieme niekoľko prípadov regresnej funkcie, ktoré sa v praxi 
najviac využívajú. Regresné modely sú typické tým, že sa v nich nezavádza 
zbytočná premenná xij.
28
 
 
Regresná priamka 
Jedným z najjednoduchších typov regresnej funkcie je regresná priamka, pri 
ktorej pre odhad parametrov využívame metódu súčtu najmenších štvorcov.29 
Rovnica má tvar: 
 
η = β0 + β1x 
Vzorec 12: Regresná priamka30 
Parabolická regresia 
Parabolická regresia sa venuje závislosti medzi dvoma premennými pomocou 
regresnej paraboly.
31
 Využíva sa najmä v rámci ekonomickej oblasti a má tvar: 
 
η = β0 + β1x + β1x2 
Vzorec 13: Parabolická regresia32 
 
Polynomická regresia 
Touto regresiou rozumieme zovšeobecnenie predchádzajúceho typu regresnej 
funkcie, t. j. parabolickej regresie. Táto regresia predstavuje preloženie zadaných 
hodnôt polynómom a obsahuje len jednu nezávislú premennú x, ktorá sa tu 
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 HINDLS, R., S. HRONOVÁ a J. SEGER. Statistika pro ekonomy. 2006, s. 171-177 
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vyskytuje v rôznych mocninách od 1 po n .33 Polynomický regresný model má 
rovnicu:  
 
η = β0 + β1x + β1x2 +...+βnxn 
Vzorec 14: Polynomická regresia34 
 
Hyperbolická regresia 
Ďalším typom regresnej funkcie, ktorá sa využíva na popis závislostí 
v ekonomickej oblasti je hyperbolická regresia.35 Jej vyjadrenie je: 
 
η = β0 + 
  
 
 
Vzorec 15: Hyperbolická regresia 
 
Logaritmická regresia 
Logaritmická regresia sa využíva pri modelovaní závislostí v ekonomickej oblasti, 
ktoré sú parabolického typu. Tieto závislosti nemajú maximum a pri vyšších 
hodnotách vysvetľujúce premenné y predlžujú krivku regresnej funkcie 
v horizontálnom smere.36 Funkcia má tvar: 
 
η = β0 + β1  log x  
Vzorec 16: Logaritmická regresia37 
 
Exponenciálna regresia 
Keď máme odhadovať parametre regresných funkcií, ktoré práve z hľadiska 
odhadu parametrov lineárne nie sú, nemôžeme aplikovať metódu súčtu 
najmenších štvorcov. V takýchto prípadoch sa najskôr robia vhodné počiatočné 
odhady, ktoré sa potom pomocou rôznych úprav a transformácií približujú 
presnejšiemu odhadu požadovaných presností. Jednou z využívaných 
transformácií, ako previesť nelineárnu regresiu na lineárnu je linearizujúca 
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transformácia, ktorá sa robí pomocou logaritmov a prevrátených hodnôt, až sa 
nakoniec dostane do takého tvaru, kedy je možné použiť metódu sústavy 
najmenších štvorcov.38 Na takéto výpočty existuje množstvo počítačových 
programov, preto tu nebudeme celý postup bližšie rozpisovať. Tvar 
exponenciálnej regresnej funkcie  je: 
 
η = β0 β1x 
Vzorec 17: Exponenciálna regresia39 
 
1.2.2 Index determinácie 
Pri vyberaní vhodnej regresnej funkcie sa stretávame s pojmom index 
determinácie. Tento index nám udáva silu závislosti medzi premennými x a y. Ak 
tento index bude nadobúdať  hodnoty čo najbližšie k 1, tak sú tieto závislosti 
silné. Pokiaľ bude výsledná hodnota nižšia, resp. bude sa približovať nule, 
závislosti medzi jednotlivými premennými sú slabšie.. V prípade, že index 
determinácie vynásobíme 100, tento výsledok nám bude udávať časť rozptylu 
závislej premennej y, ktorá je vysvetlená regresnou funkciou.  Musíme pri indexe 
determinácie ešte spomenúť, že môže byť skreslený nesprávnou voľbou regresnej 
funkcie, t. j. ak bude nadobúdať nízke hodnoty, nemusí to byť preto, že závislosť 
medzi jednotlivými premennými je naozaj tak nízka, ale môže to byť preto, že 
sme nezvolili správnu regresnú funkciu.40 
 
I = 
  ̂
  
  alebo I =1 - 
    ̂
  
 
Vzorec 18: Index determinácie41 
 
1.3 Časové rady 
„Časovým radom rozumieme hodnoty zhromažďované, zaznamenávané alebo 
pozorované postupne v istom čase, to znamená, že sú chronologicky usporiadané 
v čase. Hodnoty sledovaného znaku sa zvyčajne zaznamenávajú v rovnako dlhých, 
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časových intervaloch. Pomocou časových radov môžeme charakterizovať časové 
zmeny a vývojové trendy skúmaných javov.“42 
 
Analýza časových radov má mnoho metód, ktoré sa od seba jednotlivo líšia najmä 
svojím zameraním na určitý typ časového radu, obľúbenosťou v praxi, 
náročnosťou výpočtu a pomerom zastúpených objektívnych a subjektívnych 
prvkov.
43
 Medzi ciele analýzy časových radov radíme konštrukciu 
zodpovedajúceho modelu. Znalosť tohto modelu nám potom pomôže utvárať 
predpoveď pre budúci vývoj a konečná fáza modelu nám môže pomôcť pri riadení 
a optimalizácii činností príslušného systému pomocou vhodne zvolených 
parametrov a začiatočných podmienok.44 
 
V štatistike rozlišujeme dva typy časových radov - intervalové a okamihové. 
 
Intervalové časové rady 
Ukazovatele v intervalových časových radoch charakterizujú, koľko javov vzniklo 
alebo zaniklo v určitom časovom období.45 Viažu sa na daný časový interval 
a s dĺžkou intervalu rastie ich hodnota. Napríklad sledovanie mesačných nákladov 
na rekvalifikáciu zamestnancov vo firme (školenia a pod.).  
 
V prípade, že chceme intervalové časové rady spájať, môžeme ich sčítať, je však 
potrebné, aby mali rovnakú dĺžku, ak nie je, musíme si to upraviť, pretože môže 
nastať skreslenie vývoja. Na výsledok má vplyv napr. počet sviatkov v mesiaci, či 
počet pondelkov. Napríklad sledujeme objem výroby v istom podniku -  je 
potrebné, aby sme mali rovnaký počet sledovaných dní pre výrobu daných 
objemov.  Pre zaistenie správneho výsledku sa prepočítavajú údaje na rovnaký 
časový interval – očisťovanie časových radov.46 
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Okamihové časové rady 
Ukazovatele v okamihových časových radoch charakterizujú koľko javov existuje 
v danom okamihu (určitom období). Pre príklad si môžeme uviesť počet 
zamestnancov firmy ku koncu roka 2012. 
 
Ako sme vyššie spomenuli, pri intervalových časových radoch je možné, aby sme 
ich sčítavali, avšak s rizikom, že pri úprave rozdielnych časových intervaloch 
skreslíme ich hodnoty a budúci vývoj.  Súčet okamihových intervalov však 
nedáva zmysel, takže ich nesčítavame a zhrňujeme ich pomocou priemeru, 
v okamihových časových radoch nazývaného – chronologický priemer.47 
 
1.3.1 Charakteristiky časových radov 
Za pomoci charakteristiky časových radov dokážeme získať rôzne informácie 
o skúmanom časovom rade - napríklad priemer a diferencia. Aby sme dosiahli čo 
najjednoduchší výpočet jednotlivých charakteristík, mali by sme zaistiť, aby dĺžky 
susediacich intervalov boli rovnako dlhé. 
 
Priemer intervalového radu vypočítame ako aritmetický priemer všetkých 
hodnôt časového radu v daných intervaloch. Priemer intervalového radu 
označujeme   ̅. 48 Na výpočet použijeme vzorec: 
 
 ̅ =
 
 
∑ 
 
   
  
Vzorec 19: Priemer intervalového radu49 
                                
Prvá diferencia, ináč nazývaný aj absolútny prírastok je rozdielom dvoch za 
sebou idúcich hodnôt daného časového radu. Prvá diferencia vyjadruje, o koľko sa 
zvýšila alebo znížila hodnota ukazovateľa v období i, oproti predchádzajúcemu 
obdobiu i-1. Ak pri výpočte zistíme, že prvé diferencie kolíšu okolo konštanty, 
                                                 
47
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môžeme predpokladať, že jej vývoj sa dá opísať priamkou – má lineárny trend. 
50Na výpočet použijeme vzorec: 
 
1di(y) =  yi – yi-1, i= 2,3,...,n 
Vzorec 20: Prvá diferencia51 
               
Koeficient rastu je podiel hodnoty ukazovateľa v období i a hodnoty 
v predchádzajúcom období i-1. Vyjadruje, koľkokrát sa hodnota ukazovateľa 
zvýšila alebo znížila oproti predchádzajúcemu obdobiu i-1. Ak pri výpočte 
zistíme, že koeficienty rastu kolíšu okolo konštanty, môžeme usúdiť, že vývojový 
trend časového radu vystihneme exponenciálnou funkciou.52 Na výpočet 
použijeme vzorec: 
 
ki(y) = 
  
    
, i = 2, 3, ..., n 
Vzorec 21: Koeficient rastu
53
 
 
Priemer prvých diferencií je aritmetickým priemerom prvých diferencií. 
Vyjadruje, o koľko v priemere vzrástla (klesla) hodnota sledovaného ukazovateľa  
za jedno časové obdobie.54 Na výpočet použijeme vzorec: 
 
d    =
 
n   
∑ d     
 
   
=
      
n   
 
Vzorec 22: Priemer prvých diferencií55 
                       
Priemerný koeficient rastu je geometrickým priemerom jednotlivých 
koeficientov rastu. Vyjadruje, koľkokrát v priemere vzrástla alebo klesla hodnota 
sledovanej premennej za jedno časové obdobie.56 Na výpočet použijeme vzorec: 
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k    = √∏k    =
 
   
   
√
  
  
   
 
Vzorec 23: Priemerný koeficient rastu57 
 
1.3.2 Dekompozícia časových radov 
Hodnoty časového radu sa môžu rozložiť na štyri zložky časového pohybu – 
trendová, sezónna, cyklická, náhodná. Nie je však podmienená súbežná existencia 
všetkých zložiek pri skúmaní daného ukazovateľa.58 Ak sa jedná o aditívnu 
dekompozíciu, vyjadrujeme tento rozklad nasledovne: 
 
yi = Ti + Ci + Si + ei 
Vzorec 24: Aditívna dekompozícia časového radu59 
 
pričom platí, že jednotlivé sčítance vyjadrujú hodnoty: 
 
Ti - trendovej zložky 
Si – sezónnej zložky 
Ci – cyklickej zložky 
ei – náhodnej zložky
60
 
 
Trendová zložka 
Pri časových radoch považujeme za trend hlavnú tendenciu dlhodobého vývoja 
hodnôt analyzovaného ukazovateľa v čase. Tento trend môže vykazovať rast, 
klesanie alebo taktiež môžu hodnoty ukazovateľa v priebehu sledovaného obdobia 
kolísať okolo nejakej úrovne a v takom prípade hovoríme o časovom rade, ktorý 
nemá trend.61 
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Sezónna zložka 
Pokiaľ máme pri trendovej zložke pravidelne sa opakujúcu odchýlku, ktorá sa 
u údajov daného časového radu vyskytuje s periodicitou kratšou ako je jeden rok, 
tak hovoríme o sezónnej zložke. Za následok tohto sezónneho kolísania môžeme 
považovať napríklad zmeny jednotlivých období (lyžiarske strediská vykazujú 
vyššie hodnoty v zime), dĺžka mesačného cyklu (napr. vo februári alebo 
v decembri, kedy sú sviatky, je počet dní menší oproti mesiacu marec).62 
 
Cyklická zložka 
Táto zložka časového radu vyjadruje kolísanie okolo trendu na základe 
dlhodobého cyklického vývoja v časovom období dlhšom, ako je jeden rok. 
V štatistike sa cyklom rozumie dlhodobé kolísanie pri neznámej periodicite, ktorá 
nemusí byť spojená s ekonomickým cyklom, ale berieme tu skôr cykly 
demografické, plánovacie, či inovačné. Pri časových radoch sa môžeme stretnúť 
s tým, že cyklická zložka nie je považovaná za samostatnú zložku, ale 
priraďujeme ju k trendovej zložke ako strednodobú tendenciu vývoja, teda 
strednodobý trend s premenlivou periódou.63  
 
Náhodná zložka 
Posledná zložka časového radu, ktorá ostáva po vylúčení zložky trendovej, 
sezónnej a cyklickej. Nevieme ju popísať žiadnou časovou funkciou, preto ju 
nezaraďujeme medzi predchádzajúce, systematické zložky časového radu. 
Náhodná zložka zahŕňa chyby, ktorých sa dopúšťame pri meraní a spracovaní 
časových radov.64 
 
1.3.3 Popis trendovej zložky 
Najčastejšími trendovými funkciami, ktoré sú využívané v analýze a prognóze 
časových radov sú: lineárny trend, parabolický trend, exponenciálny trend, 
logistický trend, modifikovaný exponenciálny trend a Gompertzova krivka. 
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Lineárny, parabolický a exponenciálny trend sa radia medzi trendové funkcie 
spravila s nenulovou asymptotou a teda pri ich raste ich nič neobmedzuje. Sú 
taktiež zaradené medzi funkcie jednoduché z hľadiska odhadu parametrov. 
Logistický trend, modifikovaný exponenciálny trend a Gompertzovú krivku zase 
naopak, radíme medzi funkcie s asymptotou a nemajú jednoduchý priebeh a 
metódy odhadu parametrov. Využívame ich najmä v ekonomike, nakoľko lepšie 
modelujú ekonomickú realitu, napr. modelovanie vývoja javov, ktoré vychádzajú 
z obmedzených zdrojov.65 
 
Metódy odhadu parametrov trendových funkcií 
Ak je trendová funkcia lineárna v parametroch, používame na odhad parametrov 
trendových funkcií metódu najmenších štvorcov. Medzi hlavné výhody tejto 
metódy patrí to, že je pomerne jednoduchá, minimalizuje rozptyl reziduálnej 
zložky a je numericky jednoduchá. Vo vyššie spomenutých trendových funkciách 
ju využívame teda len v prípade lineárneho a parabolického trendu. Pre 
Gompertzovu krivku, modifikovaný exponenciálny a logistický trend túto metódu 
nevyužívame, lebo ako sme už vyššie spomenuli, tieto trendové funkcie nie sú 
lineárne z hľadiska odhadov parametrov. Je možné ju po linearizácii použiť aj 
v exponenciálnej trendovej funkcii. Linearizáciou rozumieme transformáciu na 
lineárnu funkciu a v našich výpočtoch sa pod touto transformáciou rozumie 
logaritmizácia na funkciu lineárnu z hľadiska odhadu parametrov.66 Je potrebné 
zdôrazniť, že metóda najmenších štvorcov môže byť v prípade závislých 
náhodných veličín príliš hrubá, takže sa odporúča pomocou rôznych ďalších, 
zlepšovacích metód nachádzať presnejšie riešenie67 
 
Lineárny trend 
Najvyužívanejší typ trendovej funkcie, ktorý využívame, keď sa snažíme určiť 
základný smer vývoja analyzovaného časového radu. Ďalší význam spočíva 
v tom, že môže slúžiť ako vhodná aproximácia iných trendových funkcií 
v nejakom určitom obmedzenom časovom intervale. Vzhľadom k tomu, že 
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funkcia je lineárna z hľadiska parametrov, využívame metódu najmenších 
štvorcov.68 Lineárny trend vyjadríme ako: 
 
Tt = β0 + β1t 
Vzorec 25: Lineárny trend69 
 
kde β0 a β1 sú dva neznáme parametre a t=1,2...n, je časová premenná. 
 
Parabolický trend 
Často využívaná trendová funkcia, ktorá je lineárna z hľadiska parametrov a teda 
na odhad parametrov zase využijeme metódu najmenších štvorcov.70 Vyjadríme 
ho: 
Tt = β0 + β1t + β2t
2 
Vzorec 26: Parabolický trend71 
 
kde opäť β, β1 a β2 sú neznáme parametre a t=1,2...n, je časová premenná. 
 
Exponenciálny trend 
Funkcia exponenciálneho trendu má podobu: 
 
Tt = β0 + β1
t
 
Vzorec 27: Exponenciálny trend 172 
Najmä v počítačových programoch sa využíva tvar funkcie: 
 
Tt = eγ+δt 
Vzorec 28: Exponenciálny trend 273 
 
Vzhľadom k tomu, že základ prirodzeného logaritmu je e = 2,718 281..., je tento 
tvar úplne rovnocenný s tvarom predchádzajúcim, pretože vidíme, že platí β0= eγ 
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a β1= eδ . Keďže tento typ funkcie nie je lineárny z hľadiska parametrov, nevieme 
na ňu priamo použiť metódu najmenších štvorcov. K začiatočnému odhadu 
parametrov sa teda v tomto prípade najčastejšie využíva metóda linearizujúcej 
transformácie a metóda vybraných bodov.74 
 
Nasledujúce tri typy trendových funkcií nebudeme dopodrobna rozoberať. Jedná 
sa o funkcie, ktoré radíme medzi špeciálne nelinearizovateľné a používajú sa 
v časových radoch, ktoré popisujú ekonomické deje. Pre potreby našej práce ich 
ale nebudeme využívať a tak si ich len stručne opíšeme. 
 
Modifikovaný exponenciálny trend  
Túto funkciu je vhodné použiť vtedy, keď je regresná analýza zhora alebo zdola 
ohraničená. 75 Je zadaná ako: 
 
  η x  = β1 + β2 + β3x 
Vzorec 29: Modifikovaný exponenciálny trend76 
 
pričom uvažujeme, že koeficient β3
x
 je kladný. 
 
Logistický trend 
Funkcia, ktorá patrí medzi kladné s hornou asymptotou a inflexným bodom. Je 
zhora aj zdola ohraničená. Túto funkciu zaraďujeme medzi S-krivky symetrické 
okolo inflexného bodu, pričom každá S-krivka vymedzuje na časovej osi päť 
základných fáz odlišného cyklu. Za cyklus budeme považovať dlhodobé časové 
obdobie, ktoré trvá napríklad od zavedenia nového stroja na trh, až do jeho 
odpísania a výmeny novšou technológiou.77 Je zadaný nasledovne: 
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 η x  = 
 
         
  
Vzorec 30: Logistický trend78 
 
Gompertzova krivka 
Krivka je zdola aj zhora ohraničená a má inflexiu. Taktiež ju radíme medzi S-
krivky, avšak v tomto prípade medzi nesymetrické okolo inflexného bodu, tj. 
väčšina týchto hodnôt leží až za jej inflexným bodom.79 
 
η x = e        
 
 
Vzorec 31: Gompertzova krivka
80
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2 Analýza problému a súčasnej situácie 
V tejto časti práce si priblížime analyzovanú firmu a zameriame sa na samotnú 
analýzu ekonomických ukazovateľov firmy XX, s. r. o. Ďalej sa pokúsime 
pomocou regresnej analýzy vyjadriť prognózu vývoja daných ukazovateľov pre 
ďalšie roky. Na konci analyzovanej časti porovnáme a zhodnotíme firmu XX, s. r. 
o.  s konkurenčnou firmou. 
 
2.1 Popis firmy 
Spoločnosť XX, s. r. o., bola založená v roku 1995 v Brne.  Je členom Komory 
daňových poradcov Českej republiky. Taktiež je členom Torus International 
Consultants Associations – medzinárodnej asociácie poradcov. Výhodou 
spoločnosti je dlhodobá skúsenosť odborníkov v oblasti daňového a účtovného 
poradenstva. Hlavnými zákazníkmi sú podnikatelia a obchodné spoločnosti. 
 
Spoločnosť XX, s. r. o. poskytuje pre svojich zákazníkov komplexný servis 
účtovných, ekonomických a daňových služieb. V súčasnosti pôsobí v Brne, kde 
má aj svoje sídlo a taktiež má jednu pobočku v Prahe.81 
 
2.1.1 Služby82 
Spoločnosť XX, s. r. o. poskytuje nasledujúce služby: 
 Daňové poradenstvo 
 Účtovníctvo 
 Právne poradenstvo 
 Mzdy a personalistika 
 Audit 
 Ostatné poradenstvo a služby 
 Daňový kalendár 
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2.2 Štatistická analýza ekonomických ukazovateľov 
Pre analýzu ekonomických ukazovateľov nám spoločnosť XX, s. r. o. poskytla 
svoje výkazy (Rozvahu a VZZ) z rokov 2007-2012. Vzhľadom k tomu, že firma 
nemá zo zákona povinnosť podávať výkazy v plnom rozsahu, mali sme 
k dispozícii výkazy v zjednodušenej forme. Na účely našich výpočtov nám to 
však postačilo. 
 
V tejto časti práce teda budeme robiť analýzu vybraných ukazovateľov za pomoci 
štatistických radov. Pomocou regresnej analýzy sa potom pokúsime určiť 
vývojový trend pre ďalšie roky. 
 
2.2.1 Doba obratu pohľadávok 
Ukazovateľ bol vybraný na základe zhodnotenia platobnej morálky vo firme. 
V Tabuľke 1 je znázornený vývoj ukazovateľa „Doba obratu pohľadávok“ 
v rokoch 2007 – 2012.  
 
Tabuľka 1: Charakteristiky časových radov "Doba obratu pohľadávok"83 
Rok DO pohľadávok 1. diferencia Koeficient rastu 
2007 49     
2008 41 -8 0,837 
2009 48 7 1,171 
2010 50 2 1,042 
2011 64 14 1,280 
2012 73 9 1,141 
 
Na výpočty prvej diferencie ukazovateľa sme využili Vzorec 20 a na výpočet 
koeficientu rastu Vzorec 21. Ďalej sme vypočítali priemer prvých diferencií 
(Vzorec 22), ktorý je rovný číslu 4,8 a priemerný koeficient rastu (Vzorec 23), 
ktorý je približne rovný číslu 1,083 Na základe Vzorec 19 sme dostali hodnotu 
priemeru intervalu časového radu, ktorá je približne rovná číslu 54, 167. 
 
Interpretácia vypočítaných charakteristík 
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V sledovanom období sme zistili, že priemerná doba obratu pohľadávok činí 
približne 55 dní. Na základe priemeru prvých diferencií uvažujeme, že doba 
obratu pohľadávok sa každý rok zvyšuje približne o 5 dní. Priemerný koeficient 
rastu nám značí, že v sledovanom období sa každý rok zvyšuje doba obratu 
pohľadávok oproti predchádzajúcemu roku 1,083 krát. 
 
Voľba regresnej funkcie 
Ukazovateľ sme sa rozhodli preložiť polynomickou regresnou priamkou (Vzorec 
14). Výsledná rovnica priamky vyzerá nasledovne: y = 2,0179x2 - 8,6679x + 53,9. 
Index determinácie (Vzorec 18) dosiahol v tomto prípade hodnotu 0,9524. Na 
základe indexu determinácie teda tvrdíme, že 95, 24 % hodnôt sa dá vysvetliť 
týmto modelom regresnej funkcie. 
 
Po dosadení do vzorca polynomickej regresnej priamky môžeme určiť prognózu 
vývoja pre roky 2013 a 2014. 
 
y(7) = 2,0179 *7
2
 - 8,6679*7 + 53,9 = 92,1018 =̇ 93 
y(8) = 2,0179 *8
2
 - 8,6679*8 + 53,9 = 113, 7024 =̇ 114 
 
 
Graf 1: Vyrovnanie doby obratu pohľadávok pomocou regresnej priamky84 
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Interpretácia vypočítaných výsledkov 
Ak sa stávajúce podmienky nezmenia a zvolený trend bude správne vyjadrovať 
ďalší priebeh tohto časového radu, môžeme tvrdiť, že vývoj doby obratu 
pohľadávok bude mať v rokoch 2013 a 2014 stúpajúcu tendenciu. V roku 2013 
predpokladáme, že doba obratu pohľadávok bude dosahovať 93 dní a v roku 2014 
očakávame nárast až na 114 dní.  
 
2.2.2 Doba obratu záväzkov 
Pre firmu je dôležité, aby bola doba obratu pohľadávok kratšia, ako doba obratu 
záväzkov. Je to najmä kvôli tomu, aby si udržala istú finančnú stabilitu. Z toho 
dôvodu sme sa rozhodli pre analýzu nasledujúceho ukazovateľa. V Tabuľke 2 je 
znázornený vývoj daného ukazovateľa v rokoch 2007- 2012. 
 
Tabuľka 2: Charakteristiky časových radov "Doba obratu záväzkov"85 
Rok DO záväzkov 1. diferencia Koeficient rastu 
2007 33     
2008 39 6 1,182 
2009 41 2 1,051 
2010 30 -11 0,732 
2011 37 7 1,233 
2012 31 -6 0,838 
 
Na výpočty prvej diferencie ukazovateľa sme využili Vzorec 20 a na výpočet 
koeficientu rastu Vzorec 21. Vzhľadom k tomu, že časový rad nemal monotónny 
vývoj, ale jeho hodnoty kolísali v čase, nemá význam, aby sme počítali priemerný 
počet prvých diferencií a priemerný koeficient rastu. Priemerná hodnota intervalu 
časového radu (Vzorec 19) je 35,167. 
 
Interpretácia vypočítaných charakteristík 
V sledovanom období sme zistili, že priemerná doba obratu záväzkov činí 
približne 36 dní. 
 
Voľba regresnej funkcie 
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Keďže ukazovateľ nevykazoval v sledovanom období žiaden trend, rozhodli sme 
sa ho preložiť priemerom intervalového radu.  
Prognózu vývoja pre roky 2013 a 2014 teda vyjadríme týmto priemerom. 
 
y(7)= 35, 167 =̇ 36 
y(8)= 35, 167 =̇ 36 
 
 
Graf 2: Vyrovnanie doby obratu záväzkov priemerom intervalového radu86 
 
Interpretácia vypočítaných výsledkov 
Po vylúčení vývojového trendu a preložení časového radu v sledovanom období 
môžeme tvrdiť, že ak sa zachovajú doterajšie podmienky, doba obratu záväzkov 
pre roky 2013 a 2014 bude 36 dní.  
 
2.2.3 Obrat celkových aktív 
Obrat  celkových aktív nám určuje, či boli vložené prostriedky efektívne 
využívané v podniku na dosiahnutie celkových výnosov. Tento ukazovateľ je pre 
nás potrebný aj z toho dôvodu, že je jednou z položiek pri rozklade ukazovateľa 
rentability vlastného kapitálu. Vývoj obratu celkových aktív v rokoch 2007 - 2012 
ukazuje Tabuľka 3. 
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Tabuľka 3: Charakteristika časových radov "Obrat celkových aktív"87 
Rok 
Obrat celkových 
aktív 
1. 
diferencia 
Koeficient 
rastu 
2007 5,383     
2008 3,732 -1,651 0,693 
2009 3,916 0,184 1,049 
2010 4,64 0,724 1,185 
2011 3,4 -1,24 0,733 
2012 3,572 0,172 1,051 
 
Na výpočty prvej diferencie ukazovateľa sme využili Vzorec 20 a na výpočet 
koeficientu rastu Vzorec 21. Ďalej sme vypočítali priemer prvých diferencií 
(Vzorec 22), ktorý je rovný číslu -0,362 a priemerný koeficient rastu (Vzorec 23), 
ktorý je približne rovný číslu 0,921. Priemerná hodnota intervalového radu 
(Vzorec 19) dosiahla hodnotu približne 4,106. 
 
Interpretácia vypočítaných charakteristík 
V sledovanom období sme zistili, že celkové aktíva sa v priebehu roka obrátia 
približne 4, 106 krát. Na základe priemeru prvých diferencií sme zistili, že počet 
obrátok sa každý rok znižuje v priemere o 0,362 obratu. Priemerný koeficient 
rastu značí, že v sledovanom období sa každý rok znižuje počet obrátok 
celkových aktív oproti predchádzajúcemu roku v priemere 0,921 krát. 
 
Voľba regresnej funkcie 
Ukazovateľ sme sa rozhodli preložiť logaritmickou regresnou priamkou (Vzorec 
16). Výsledná rovnica priamky vyzerá nasledovne: y = -0,833ln(x) + 5,0203. 
Index determinácie (Vzorec 18) dosiahol v tomto prípade hodnotu 0,531. Na 
základe indexu determinácie teda tvrdíme, že 53,1 % hodnôt sa dá vysvetliť týmto 
modelom regresnej funkcie, čo síce nie je veľa, ale je to viac ako polovica. 
 
Po dosadení do vzorca logaritmickej regresnej priamky môžeme určiť prognózu 
vývoja pre roky 2013 a 2014. 
 
y(7) = -0,833ln(7) + 5,0203 = 3,399 =̇ 4 
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y(8) = -0,833ln(x) + 5,0203 = 3,28 =̇ 3,29 
 
 
 
Graf 3: Vyrovnanie obratu celkových aktív pomocou regresnej priamky88 
 
Interpretácia vypočítaných výsledkov 
Ak sa stávajúce podmienky nezmenia a zvolený trend bude správne vyjadrovať 
ďalší priebeh tohto časového radu, môžeme tvrdiť, že vývoj obratu celkových 
aktív bude mať v rokoch 2013 a 2014 klesajúci trend. V roku 2013 
predpokladáme, že celkové aktíva sa obrátia 4 krát a v roku 2014 predpokladáme, 
že sa obrátia 3,29 krát. 
 
2.2.4 Okamžitá likvidita 
Ukazovateľ okamžitej likvidity bol zvolený na základe toho, že ostatné druhy 
likvidity by pre nás nemalo zmysel počítať (napr. kvôli tomu, že firma nemá 
žiadne zásoby). Takisto sme nevedeli na základe výkazov určiť, ktoré pohľadávky 
sú už po splatnosti a ktoré ešte pred splatnosťou.  
 
Vďaka okamžitej likvidite vieme určiť platobnú schopnosť podniku zaplatiť 
z krátkodobého finančného majetku všetky svoje krátkodobé záväzky. Vývoj 
okamžitej likvidity v rokoch 2007- 2012 zachycuje Tabuľka 4. 
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Tabuľka 4: Charakteristiky časových radov "Okamžitá likvidita"89 
Rok Okamžitá likvidita 1. diferencia Koeficient rastu 
2007 0,489     
2008 1,315 0,826 2,689 
2009 0,92 -0,395 0,700 
2010 0,833 -0,087 0,905 
2011 1,07 0,237 1,285 
2012 0,56 -0,51 0,523 
 
Na výpočty prvej diferencie ukazovateľa sme využili Vzorec 20 a na výpočet 
koeficientu rastu Vzorec 21. Hodnoty zvoleného časového radu nekolísali okolo 
jednej hodnoty a nemal monotónny vývoj, opäť nemá význam, aby sme počítali 
priemerný počet prvých diferencií a priemerný koeficient rastu. Priemerná 
hodnota intervalu časového radu (Vzorec 19) je 0,864. 
 
Interpretácia vypočítaných charakteristík 
V sledovanom období sme zistili, že priemerná hodnota ukazovateľa okamžitej 
likvidity je 0,864. 
 
Voľba regresnej funkcie 
Ukazovateľ nevykazoval v sledovanom období žiaden trend, preto sme sa  
rozhodli o preloženie priemerom intervalového radu. Prognózu vývoja pre roky 
2013 a 2014 vyjadríme týmto priemerom. 
 
y(7) = 0,864 
y(8) = 0,864 
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Graf 4: Vyrovnanie okamžitej likvidity priemerom intervalového radu90 
 
Interpretácia vypočítaných výsledkov 
Po vylúčení vývojového trendu a preložení časového radu v sledovanom období 
môžeme tvrdiť, že ak sa zachovajú doterajšie podmienky, hodnota ukazovateľa 
okamžitej likvidity bude mať v rokoch 2013 a 2014 hodnotu 0,864. 
 
2.2.5 Rentabilita aktív 
Rentabilita aktív nám ukazuje, akú časť na zisku tvoria celkové aktíva, teda ich 
výnosnosť pre podnik.  Pre tento ukazovateľ sme sa rozhodli aj z toho dôvodu, že 
ho potrebujeme pri rozklade rentability vloženého kapitálu. Vývoj rentability 
aktív v sledovanom období vyjadruje Tabuľka 5. 
 
Tabuľka 5: Charakteristiky časového radu "Rentabilita celkového kapitálu"91 
Rok ROA 1. diferencia Koeficient rastu 
2007 0,642     
2008 0,553 -0,089 0,861 
2009 0,263 -0,29 0,476 
2010 0,138 -0,125 0,525 
2011 0,372 0,234 2,696 
2012 0,209 -0,163 0,562 
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Na výpočty prvej diferencie ukazovateľa sme využili Vzorec 20 a na výpočet 
koeficientu rastu Vzorec 21. Ďalej sme vypočítali priemer prvých diferencií 
(Vzorec 22), ktorý je rovný číslu -0,087 a priemerný koeficient rastu (Vzorec 23), 
ktorý je približne rovný číslu 0,8. Priemerná hodnota intervalového radu (Vzorec 
19) dosiahla hodnotu približne 0,363. 
 
Interpretácia vypočítaných charakteristík 
V sledovanom období sme zistili, že priemerná rentabilita aktív je 36,3 %. Na 
základe priemeru prvých diferencií sme zistili, že rentabilita aktív klesala každý 
rok v priemere o 8,7 %. Priemerný koeficient rastu značí, že v sledovanom období 
sa každý rok znižuje rentabilita aktív oproti predchádzajúcemu roku 0,363 krát. 
 
Voľba regresnej funkcie 
Ukazovateľ sme sa rozhodli preložiť polynomickou regresnou priamkou (Vzorec 
14). Výsledná rovnica priamky vyzerá nasledovne: y = 0,0308x2 - 0,2967x + 
0,9338. Index determinácie (Vzorec 18) dosiahol v tomto prípade hodnotu 0,7568. 
Na základe indexu determinácie teda tvrdíme, že 75,68 % hodnôt sa dá vysvetliť 
týmto modelom regresnej funkcie. 
 
Po dosadení do vzorca môžeme určiť prognózu vývoja pre roky 2013 a 2014.  
 
y(7) = 0,0308*7
2
 - 0,2967*7 + 0,9338 = 0, 5551 = 55,51 % 
y(8) = 0,0308*7
2
 - 0,2967*7 + 0,9338 = 0, 7474 = 74, 74 % 
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Graf 5: Vyrovnanie rentability aktív pomocou regresnej priamky92 
 
Interpretácia vypočítaných výsledkov 
Ak sa stávajúce podmienky nezmenia a zvolený trend bude správne vyjadrovať 
ďalší priebeh tohto časového radu, môžeme tvrdiť, že vývoj rentability aktív 
začne od roku 2013 stúpať. V roku 2013 predpokladáme, že rentabilita aktív bude 
dosahovať 55,51 % a v roku 2014 až 74,74 % 
 
2.2.6 Rentabilita tržieb 
Ukazovateľ je ináč nazývaný aj zisková marža. V našom prípade, kedy počítame 
so ziskom EBIT môžeme hovoriť aj o prevádzkovej ziskovej marži. Tento 
ukazovateľ vyjadruje podiel zisku na 1 Kč tržieb. Vývoj rentability tržieb 
v rokoch 2007 – 2012 zachytáva Tabuľka 6. 
 
Tabuľka 6: Charakteristika časového radu "Rentabilita tržieb"93 
Rok ROS (EBIT) 1. diferencia Koeficient rastu 
2007 0,119     
2008 0,148 0,029 1,244 
2009 0,067 -0,081 0,453 
2010 0,03 -0,037 0,448 
2011 0,109 0,079 3,633 
2012 0,088 -0,021 0,807 
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Na výpočty prvej diferencie ukazovateľa sme využili Vzorec 20 a na výpočet 
koeficientu rastu Vzorec 21. Hodnoty zvoleného časového radu nekolísali okolo 
jednej hodnoty a časový rad nemal monotónny vývoj, práve naopak kolísal v čase, 
takže nemá význam, aby sme počítali priemerný počet prvých diferencií 
a priemerný koeficient rastu. Priemerná hodnota intervalu časového radu (Vzorec 
18) je 0,089. 
 
Interpretácia vypočítaných charakteristík 
V sledovanom období sme zistili, že priemerná hodnota ukazovateľa rentability 
tržieb je 8,9 %. 
 
Voľba regresnej funkcie 
Ukazovateľ nevykazoval v sledovanom období žiaden trend, preto sme sa  
rozhodli o preloženie priemerom intervalového radu. Prognózu vývojového trendu 
pre roky 2013 a 2014 vyjadríme týmto priemerom. 
 
y(7)= 0,089 = 8,9 % 
y(8)= 0,089 = 8,9 % 
 
 
 
Graf 6: Vyrovnanie rentability tržieb priemerom intervalového radu94 
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Interpretácia vypočítaných výsledkov 
Po vylúčení vývojového trendu a preložení časového radu priemernou hodnotou 
intervalového radu môžeme tvrdiť, že ak sa zachovajú doterajšie podmienky, bude 
v rokoch 2013 a 2014 rentabilita tržieb dosahovať výšku 8,9 %.  
 
2.2.7 Pyramídový rozklad ukazovateľa ROE 
Ukazovateľ rentability vlastného kapitálu je jedným z najdôležitejších 
ukazovateľov v každom podniku. Pre hlbšiu analýzu tohto ukazovateľa sme sa 
rozhodli pre jeho pyramídový rozklad. V tomto rozklade (Obrázok 1) sa budeme 
sledovať vzájomné pôsobenie jednotlivých zložiek rozkladu na rentabilitu 
vlastného kapitálu. Spravili sme analýzu pre všetky zložky, avšak musíme 
zdôrazniť, že pre daňovú a úrokovú redukciu zisku nemá význam robiť vývojové 
trendy, nakoľko daňové bremeno stanovuje hlavne štát. Pre ukazovateľ úrokového 
bremena sme sa rozhodli nerobiť vývojový trend na základe toho, že nákladové 
úroky mala firma len v rokoch 2007 vo výške 3000 Kč, v roku 2008 vo výške 
1000 Kč, potom už nákladové úroky nemala žiadne a tak by bol trend pre tento 
ukazovateľ zbytočný. Uvedieme len grafický vývoj týchto ukazovateľov 
v sledovanom období. 
 
 
 
Graf 7: Vývoj daňového zaťaženia v sledovanom období95 
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Graf 8: Vývoj úrokového zaťaženia v sledovanom období96 
 
Finančná páka 
Ukazovateľ finančnej páky je pre podnik veľmi dôležitý, pretože vyjadruje podiel 
celkových aktív na vlastnom kapitále podniku. Všeobecne je známe, že cudzí 
kapitál je pre podnik vždy lacnejší ako kapitál vlastný a tak je pre podnik lepšie, 
ak je ukazovateľ finančnej páky pomerne vysoký (t.j. viac ako 1). Vývoj finančnej 
páky v rokoch 2007 – 2012 zachytáva Tabuľka 7. 
 
Tabuľka 7: Charakteristiky časového radu "Finančná páka"97 
Rok Finančná páka 1. diferencia Koeficient rastu 
2007 2,158     
2008 1,666 -0,492 0,772 
2009 1,943 0,277 1,166 
2010 1,812 -0,131 0,933 
2011 1,54 -0,272 0,850 
2012 1,441 -0,099 0,936 
 
Na výpočty prvej diferencie ukazovateľa sme využili Vzorec 20 a na výpočet 
koeficientu rastu Vzorec 21. Ďalej sme vypočítali priemer prvých diferencií 
(Vzorec 22), ktorý je rovný číslu -0,143 a priemerný koeficient rastu (Vzorec 23), 
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ktorý je približne rovný číslu 0,923. Priemerná hodnota sledovaného 
intervalového radu (Vzorec 19) dosiahla hodnotu približne 1,76. 
 
Interpretácia vypočítaných charakteristík 
V sledovanom období sme zistili, že finančná páka dosahuje každoročne 
priemernú hodnotu 1,76. Priemer prvých diferencií nám vyjadril, že finančná páka 
sa každý rok znižuje v priemere o 14,3 %. Priemerný koeficient rastu značí, že 
v sledovanom období sa každý rok znižuje finančná páka oproti 
predchádzajúcemu roku v priemere 0,923 krát. 
 
Voľba regresnej funkcie 
Ukazovateľ sme sa rozhodli preložiť exponenciálnou regresnou priamkou (Vzorec 
17). Ako sme už spomenuli v teoretickej časti práce, exponenciálna regresia nie je 
lineárnou regresiou a tak ju musíme najskôr transformovať pomocou 
linearizujúcej transformácie a potom použiť metódu súčtu najmenších štvorcov. 
 
Výsledná rovnica priamky potom vyzerá nasledovne: y = 2,1997e-0,066x. Index 
determinácie (Vzorec 18) dosiahol v tomto prípade hodnotu 0,6863. Na základe 
indexu determinácie teda tvrdíme, že 68,63 % hodnôt sa dá vysvetliť týmto 
modelom regresnej funkcie. 
 
Po dosadení do vzorca exponenciálnej regresnej priamky môžeme určiť prognózu 
vývoja pre roky 2013 a 2014. 
 
y(7) = 2,1997*e
-0,066*7
 =̇ 1,386 
y(8) = 2,1997*e
-0,066*8
 =̇ 1,297 
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Graf 9: Vyrovnanie finančnej páky pomocou regresnej priamky98 
 
Interpretácia vypočítaných výsledkov 
Ak sa stávajúce podmienky nezmenia a zvolený trend bude správne vyjadrovať 
ďalší priebeh tohto časového radu, môžeme tvrdiť, že hodnota finančnej páky 
bude ďalej klesať. V roku 2013 predpokladáme, že finančná páka bude dosahovať 
hodnotu 1,386 a v roku 2014 hodnotu 1,297. 
 
Zložená finančná páka 
Ukazovateľ ináč nazývaný aj multiplikátor vlastného imania vyjadruje súčin 
finančnej páky a úrokového bremena. Ako sme už vyššie spomenuli, úroková 
redukcia zisku dosahovala hodnoty len v rokoch 2007 (3000 Kč) a 2008 (1000 
Kč), potom sa ustálila na nule. Môžeme teda očakávať, že sa bude vývoj zhodovať 
s vývojom samotnej finančnej páky, avšak pre lepší prehľad sme vývoj vložili do 
Tabuľky 8. 
 
Tabuľka 8: Charakteristika časového radu "Zložená finančná páka"99 
Rok Zložená finančná páka 1. diferencia Koeficient rastu 
2007 2,153     
2008 1,665 -0,488 0,773 
2009 1,943 0,278 1,167 
2010 1,812 -0,131 0,933 
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2011 1,54 -0,272 0,850 
2012 1,441 -0,099 0,936 
 
Na výpočty prvej diferencie ukazovateľa sme využili Vzorec 20 a na výpočet 
koeficientu rastu Vzorec 21. Ďalej sme vypočítali priemer prvých diferencií 
(Vzorec 22), ktorý je rovný číslu -0,142 a priemerný koeficient rastu (Vzorec 23), 
ktorý je približne rovný číslu 0,923. Priemerná hodnota sledovaného 
intervalového radu (Vzorec 19) dosiahla hodnotu 1,759. 
 
Interpretácia vypočítaných charakteristík 
V sledovanom období sme zistili, že finančná páka dosahuje každoročne 
priemernú hodnotu 1,76. Priemer prvých diferencií nám vyjadril, že finančná páka 
sa každý rok znižuje v priemere o 14,3 %. Priemerný koeficient rastu značí, že 
v sledovanom období sa každý rok znižuje finančná páka oproti 
predchádzajúcemu roku v priemere 0,923 krát. 
 
Voľba regresnej funkcie 
Ukazovateľ sme sa rozhodli preložiť polynomickou regresnou priamkou (Vzorec 
14). Výsledná rovnica priamky má tento tvar: y = -0,0046x2 - 0,0841x + 2,1228. 
Index determinácie (Vzorec 18) dosiahol v tomto prípade hodnotu 0,6772. Na 
základe indexu determinácie teda tvrdíme, že 67,72 % hodnôt sa dá vysvetliť 
týmto modelom regresnej funkcie. 
 
Po dosadení do vzorca polynomickej regresnej priamky môžeme určiť prognózu 
vývoja pre roky 2013 a 2014. 
 
y(7) = -0,0046*7
2
 - 0,0841*7 + 2,1228=̇ 1,3087 
y(8) = -0,0046*8
2
 - 0,0841*8 + 2,1228 =̇ 1,1556 
 
48 
 
 
Graf 10: Vyrovnanie zloženej finančnej páky pomocou regresnej priamky100 
 
Interpretácia vypočítaných výsledkov 
Ak sa stávajúce podmienky nezmenia a zvolený trend bude správne vyjadrovať 
ďalší priebeh tohto časového radu, môžeme tvrdiť, že hodnota zloženej finančnej 
páky bude ďalej klesať. V roku 2013 predpokladáme, že zložená finančná páka 
bude dosahovať hodnotu 1,3087 a v roku 2014 hodnotu 1,1556. 
 
Rentabilita vlastného kapitálu 
Ukazovateľ rentability vlastného kapitálu, ako sme už vyššie spomenuli, je 
jedným z najdôležitejších ukazovateľov v podniku, pretože meria výnosnosť 
vlastného kapitálu. Rentabilitu vlastného kapitálu sme v tomto prípade vypočítali 
cez Du Pontove rovnice a vývoj tohto ukazovateľa zachycuje Tabuľka 9. 
 
Tabuľka 9: Charakteristika časového radu "Rentabilita vlastného kapitálu"101 
Rok Rentabilita VK (ROE) 1. diferencia Koeficient rastu 
2007 1,186     
2008 0,724 -0,462 0,610 
2009 0,405 -0,319 0,559 
2010 0,195 -0,21 0,481 
2011 0,46 0,265 2,359 
2012 0,235 -0,225 0,511 
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Na výpočty prvej diferencie ukazovateľa sme využili Vzorec 20 a na výpočet 
koeficientu rastu Vzorec 21. Ďalej sme vypočítali priemer prvých diferencií 
(Vzorec 22), ktorý je rovný číslu -0,1902 a priemerný koeficient rastu (Vzorec 
23), ktorý je približne rovný číslu 0,723. Priemerná hodnota sledovaného 
intervalového radu (Vzorec 19) dosiahla hodnotu 0,534. 
 
Interpretácia vypočítaných charakteristík 
V sledovanom období sme zistili, že rentabilita vlastného kapitálu dosahuje 
každoročne priemernú hodnotu 0,534. Priemer prvých diferencií nám vyjadril, že 
rentabilita vlastného kapitálu sa každý rok znižuje v priemere o 19,2 %. 
Priemerný koeficient rastu značí, že v sledovanom období sa každý rok znižuje 
rentabilita vlastného kapitálu oproti predchádzajúcemu roku v priemere 0,534 
krát. 
 
Voľba regresnej funkcie 
Ukazovateľ sme sa rozhodli preložiť polynomickou regresnou priamkou (Vzorec 
14). Výsledná rovnica priamky má tento tvar: y = 0,0629x2 - 0,6046x + 1,6967. 
Index determinácie (Vzorec 18) dosiahol v tomto prípade hodnotu 0,9032. Na 
základe indexu determinácie teda tvrdíme, že 90,32 % hodnôt sa dá vysvetliť 
týmto modelom regresnej funkcie. 
 
Po dosadení do vzorca polynomickej regresnej priamky môžeme určiť prognózu 
vývoja pre roky 2013 a 2014. 
 
y(7) = 0,0629*7
2
 - 0,6046*7 + 1,6967=̇ 0,5466 
y(8) = 0,0629*8
2
 - 0,6046*8 + 1,6967 =̇ 0,8855 
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Graf 11: Vyrovnanie rentability vlastného kapitálu pomocou regresnej priamky102 
 
Interpretácia vypočítaných výsledkov 
Ak sa stávajúce podmienky nezmenia a zvolený trend bude správne vyjadrovať 
ďalší priebeh tohto časového radu, môžeme tvrdiť, že od roku 2013 začne 
rentabilita vlastného kapitálu stúpať. V roku 2013 predpokladáme, že hodnota 
rentability vlastného kapitálu dosiahne hodnotu 0,5466 a v roku 2014 bude táto 
hodnota 0,8855. 
 
2.2.8 Index dôveryhodnosti IN05 
Ukazovateľ bol zvolený na základe toho, aby sme zhodnotili firmu ako celok, či 
sa jej darí alebo je na pokraji zrútenia. Vývoj ukazovateľa v sledovanom období 
znázorňuje Tabuľka 10. 
 
Tabuľka 10: Charakteristiky časového radu "Index dôveryhodnosti IN05"103 
Rok IN05 1. diferencia Koeficient rastu 
2007 4,488     
2008 3,881 -0,607 0,865 
2009 2,714 -1,167 0,699 
2010 2,457 -0,257 0,905 
2011 3,18 0,723 1,294 
2012 2,637 -0,543 0,829 
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Na výpočty prvej diferencie ukazovateľa sme využili Vzorec 20 a na výpočet 
koeficientu rastu Vzorec 21. Ďalej sme vypočítali priemer prvých diferencií 
(Vzorec 22), ktorý je rovný číslu -0,3702 a priemerný koeficient rastu (Vzorec 
23), ktorý je približne rovný číslu 0,723. Priemerná hodnota sledovaného 
intervalového radu (Vzorec 19) dosiahla hodnotu 0,534. 
 
Interpretácia vypočítaných charakteristík 
V sledovanom období sme zistili, že rentabilita vlastného kapitálu dosahuje 
každoročne priemernú hodnotu 0,534. Priemer prvých diferencií nám vyjadril, že 
rentabilita vlastného kapitálu sa každý rok znižuje v priemere o 19,2 %. 
Priemerný koeficient rastu značí, že v sledovanom období sa každý rok znižuje 
rentabilita vlastného kapitálu oproti predchádzajúcemu roku v priemere 0,534 
krát. 
 
Voľba regresnej funkcie 
Ukazovateľ sme sa rozhodli preložiť polynomickou regresnou priamkou (Vzorec 
14). Výsledná rovnica priamky má tvar: y = 0,1408x2 - 1,3175x + 5,7019. Index 
determinácie (Vzorec 18) dosiahol v tomto prípade hodnotu 0,828. Na základe 
indexu determinácie teda tvrdíme, že 82,8 % hodnôt sa dá vysvetliť týmto 
modelom regresnej funkcie. 
 
Po dosadení do vzorca polynomickej regresnej priamky môžeme určiť prognózu 
vývoja pre roky 2013 a 2014. 
 
y(7) = 0,1408x
2
 - 1,3175x + 5,7019=̇ 3,3786 
y(8) = 0,1408x
2
 - 1,3175x + 5,7019 =̇ 4,1731 
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Graf 12: Vyrovnanie indexu dôveryhodnosti IN05 pomocou regresnej priamky104 
 
Interpretácia vypočítaných výsledkov 
Ak sa stávajúce podmienky nezmenia a zvolený trend bude správne vyjadrovať 
ďalší priebeh tohto časového radu, môžeme tvrdiť, že index dôveryhodnosti IN05 
bude mať stúpajúci vývojový trend. V roku 2013 by mal index IN05 dosiahnuť 
hodnotu 3,3786 a v roku 2014 hodnotu 4, 1731. 
 
2.3 Porovnanie  spoločnosti s konkurenciou 
Konkurencia v Brne je veľmi vysoká, pretože sme našli mnoho firiem, ktoré 
poskytujú podobné služby, ako firma XX, s. r. o.. Vybrali sme si firmu YY, s. r. o. 
vzhľadom k tomu, že ako jedna z mála firiem poskytovala na internetových 
stránkach všetky potrebné výkazy až do roku 2012 a my sme tak mohli mať 
presnejšie zrovnanie vývoja jednotlivých ukazovateľov. 
 
2.3.1 Predstavenie konkurenčnej spoločnosti 
Firma YY, s.  r. o. podobne, ako naša analyzovaná firma pôsobí v oblasti 
účtovného a daňového poradenstva. Medzi svojimi klientmi má hlavne stredne 
veľké a menšie obchodné a výrobné firmy. 105 
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Graf 13: Porovnanie doby obratu pohľadávok s konkurenciou106 
 
V grafe vidíme, že v sledovanom období u tohto ukazovateľa vykazuje 
konkurenčná spoločnosť kolísavé a hlavne o dosť vyššie hodnoty. V roku 2011 je 
tento ukazovateľ takmer 3x väčší. Obe firmy by sa mali snažiť o zníženie tohto 
ukazovateľa, aby to nespôsobovalo vo firme finančné problémy.    
 
 
Graf 14: Porovnanie doby obratu záväzkov s konkurenciou107 
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Sledovaná spoločnosť vykazuje nižšiu dobu obratu záväzkov oproti konkurenčnej 
spoločnosti. Obe firmy by sa však mali snažiť o to, aby doba obratu záväzkov 
bola vyššia ako doba obratu pohľadávok, čo sa konkurenčnej spoločnosti podarilo 
len v rokoch 2007, 2008 a 2011.  
 
 
Graf 15: Porovnanie obratu celkových aktív s konkurenciou108 
 
Ukazovateľ vyjadruje, že konkurencia má počas celého sledovaného obdobia 
nižšie hodnoty.  Naša sledovaná firma dosiahla najvyššie hodnoty v roku 2007. 
 
 
Graf 16: Porovnanie okamžitej likvidity s konkurenciou109 
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Obe spoločnosti vykazujú príliš vysoké hodnoty tohto ukazovateľa. Ideálne 
hodnoty by mali byť v rozmedzí 0,2 až 0,5 a ako môžeme vidieť spoločnosť YY, 
s. r. o. dosahovala v roku 2009 takmer hodnotu 3. XX, s. r. o. vykazoval vyššie 
hodnoty ukazovateľa okamžitej likvidity oproti konkurencii len v rokoch 2008 
a 2011. 
 
 
Graf 17: Porovnanie rentability aktív s konkurenciou110 
 
Z grafu vyčítame, že firma XX, s. r. o. má vyššiu výnosnosť aktív. Najvyššie 
hodnoty dosahovala na začiatku sledovaného obdobia. Konkurencia má veľmi 
kolísavé hodnoty, v roku 2010 dokonca tento ukazovateľ dosahoval záporné 
hodnoty. 
 
Konkurenčná spoločnosť dosahovala vyššiu rentabilitu tržieb v roku 2007 
a potom už dosahovala čoraz nižšie hodnoty (Graf 28). V roku 2009 vykazovala 
výnosnosť tržieb konkurenčnej spoločnosti záporné hodnoty. Naša sledovaná 
firma dosiahla najvyššiu hodnotu rentability tržieb v roku 2008 a najnižšiu v roku 
2010. 
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Graf 18: Porovnanie rentability tržieb s konkurenciou111 
 
Ukazovateľ zloženej finančnej páky vykazoval okrem roku 2009 a 2011 vyššie 
hodnoty u konkurenčnej spoločnosti. Obe firmy však dosahujú hodnoty vyššie od 
1 (okrem konkurenčnej spoločnosti v roku 2009). 
 
 
Graf 19: Porovnanie zloženej finančnej páky s konkurenciou112 
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Graf 20: Porovnanie rentability vlastného kapitálu s konkurenciou113 
 
Spoločnosť XX, s. r. o. má vyššiu výnosnosť vloženého kapitálu oproti 
konkurenčnej spoločnosti, ktorá v roku 2010 dosiahla záporné hodnoty. Naša 
spoločnosť mala najvyššiu rentabilitu vlastného kapitálu v roku 2007 a potom 
získal tento ukazovateľ klesajúci trend. V konkurenčnej spoločnosti sa hodnoty 
ukazovateľa dlhodobo držia pri nule. 
 
Index dôveryhodnosti IN05 (Graf 21) ukazuje, že naša spoločnosť dosahuje 
v priebehu celého sledovaného obdobia vysoké hodnoty, najvyššie v roku 2007. 
Konkurenčná spoločnosť má v roku 2007 trojnásobne nižšiu hodnotu, v ostatných 
rokoch je tento rozdiel takmer polovičný.  
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Graf 21: Porovnanie indexu dôveryhodnosti IN05 s konkurenciou114 
 
2.4 Podporný program 
Pre analýzu ekonomických ukazovateľov sme vytvorili program 
v programovacom jazyku Visual Basic for Applications a jeho vývojovom 
prostredí, ktorého autorom je Microsoft Excel 2010. Program sme si zvolili na 
základe jeho praktického využívania v bežnom živote a jednoduchého vkladania 
potrebných údajov aj pre laikov. Pre názornú ukážku som do Prílohy 5 vložila 
zdrojový kód pre výpočet ekonomických ukazovateľov.  
 
2.5 Zhodnotenie analýzy ekonomických ukazovateľov 
V celom sledovanom období sme zistili, že firma nebude mať žiadne väčšie 
existenčné problémy. Ak by sme mali zhodnotiť zisk, musíme sa najskôr pozrieť 
na výkony a náklady.  
 
Tržby za poskytnuté služby vykazujú vysoké hodnoty presahujúce desať miliónov 
Kč ročne. Najviac sa na tržbách podpísal rok 2008 a 2009, kedy sa najviac 
prejavovala ekonomická a hospodárska kríza. Firma prišla o významnú kórejskú 
spoločnosť, ktorá odišla z Českej republiky a o mnoho ďalších malých klientov, 
ktorí neutiahli firmy počas krízy a museli skončiť s podnikaním.  
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Práve v týchto dvoch rokoch, kedy boli tržby slabšie sa zvýšila výkonová 
spotreba, ktorú tvorí najmä nájom priestorov a dlhodobého hmotného majetku. To 
sa odrazilo aj na zisku, ktorý v roku 2009 bol nižší o 1 296 000 Kč oproti roku 
2008 a v roku 2010 bol zisk znížený o ďalších 520 000 Kč. V ďalšom roku sa 
však tržby upravili a aj výkonová spotreba išla o niečo nižšie. Firma by sa však 
mala oveľa viac zamerať na riešenie osobných nákladov, ktoré majú neustály 
rastúci vývoj.  
 
Štruktúra celkových aktív poukazovala na to, že firma nevykazuje vysoké 
hodnoty dlhodobého hmotného majetku. Je to preto, že všetko kancelárske 
vybavenie má v nájme a jediný dlhodobý hmotný majetok, ktorý odpisujú je logo 
firmy na budove, kde spoločnosť sídli. V roku 2012 sa zvýšila hodnota 
dlhodobého nehmotného majetku o 231 000 Kč. Je to kvôli tomu, že firma si 
zaplatila štúdiu procesov. Do firmy bol zavedený software ATTIS, čo považujeme 
za veľmi rozumný krok najmä z manažérskeho hľadiska a pre riadenie osobných 
nákladov, ktoré ako sme už spomenuli, majú príliš vysoké hodnoty, ktoré sa 
každým rokom zvyšujú.  
 
Z obežných aktív najväčšiu časť tvoria krátkodobé pohľadávky a krátkodobý 
finančný majetok. Nepovažujeme to za veľmi priaznivé zistenie. Krátkodobý 
finančný majetok je vo firme zbytočne držaný miesto toho, aby mohol byť 
investovaný do rozvoja firmy. Taktiež sme si všimli, že od roku 2008 sa neustále 
zvyšujú krátkodobé pohľadávky. Z toho dôvodu sme si začali s analýzou 
ukazovateľov doby obratu pohľadávok a doby obratu záväzkov. 
 
Ukazovatele boli sledované spoločne, kvôli platobnej morálke našej firmy zo 
strany odberateľa aj dodávateľa. Doba obratu záväzkov dosahovala počas celého 
sledovaného obdobia nižšie hodnoty, ako doba obratu pohľadávok. Ako sme už 
niekoľko krát v práci načrtli, pre firmu je dôležité, aby doba obratu pohľadávok 
vykazovala nižšie hodnoty, ako doba obratu záväzkov, pretože pokiaľ je táto doba 
obratu pohľadávok príliš vysoká, firme to môže spôsobiť finančné problémy. 
Taktiež dáva priestor svojim odberateľom k tomu, aby z týchto včas nesplatených 
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pohľadávok kryli svoje aktíva (vzhľadom k tomu, že pre nich naše pohľadávky 
znamenajú záväzky – cudzie zdroje). Na základe vypočítanej regresnej analýzy 
a vývojového trendu môžeme tvrdiť, že tento ukazovateľ bude mať aj naďalej 
stúpajúcu tendenciu. Riešenie problému so zlými hodnotami daného ukazovateľa 
doby obratu pohľadávok budeme bližšie uvádzať v návrhoch riešení. Musíme 
však firmu pochváliť, že si svoje krátkodobé záväzky platí včas a poriadne.  
 
Ako ďalšie sme sa zamerali na ukazovateľ okamžitej likvidity, aby sme si 
zhodnotili finančnú stabilitu firmy. Ukazovateľ okamžitej likvidity dosahoval 
v sledovanom príliš vysoké hodnoty. V doporučenom rozmedzí 0,2 až 0,5 sa 
hodnoty nachádzali len v roku 2007 a približovali sa týmto doporučeným 
hodnotám v roku 2012. Pre okamžitú likviditu sme nezistili žiadny vývojový trend 
a tak sme mohli určiť prognózu vývoja pre ďalšie roky len na základe priemernej 
hodnoty okamžitej likvidity v sledovanom období, ktorá dosahovala hodnotu 
0,864. Vďaka tomuto ukazovateľu sme si zase potvrdili teóriu, že firma 
neefektívne využíva svoje platobné prostriedky a zbytočne ich drží.  
 
Pri sledovaní obratu aktív spoločnosti sme počas celého priebehu dosahovali 
hodnoty, ktoré boli vysoko nad doporučenými hodnotami. Môžeme teda 
zhodnotiť, že napriek faktu, že firma drží zbytočne veľa peňažných prostriedkov, 
celkové aktíva vedia vo firme využiť veľmi dobre pre dosiahnutie vysokej 
výnosnosti. Pri regresnej analýze a určení trendu sme dospeli k tomu, že obrat 
celkových aktív bude zaznamenávať v ďalších rokoch pokles.  
 
Rentabilita tržieb, ktorú sme počítali so ziskom EBIT kvôli porovnaniu 
s konkurenciou dosahovala priemernú hodnotu 8,9 % za rok. Tieto hodnoty 
nedosahovali žiaden trend, predpokladáme, že najmä kvôli vysokému zníženiu 
zisku v rokoch 2009 a 2010.  
 
Rentabilitu tržieb a obrat celkových aktív sme počítali na základe toho, že súčin 
týchto ukazovateľov nám vyjadruje rentabilitu celkových aktív. Tá v rokoch 2009 
a 2010 dosahovala najnižších hodnôt (kvôli nízkej rentabilite tržieb), avšak v roku 
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2011 sa zase táto hodnota o niečo dvihla, nakoľko sa zisk v roku 2011 zvýšil 
oproti roku 2010 o 1 081 000 Kč. Na základe prognózy vývojového trendu však 
môžeme počítať s tým, že bude rentabilita celkových aktív mierne rásť.  
 
Keď sa pozrieme na firmu z hľadiska kapitálovej štruktúry, vidíme, že firma je 
v priemere zo 60 % financovaná vlastným kapitálom a zo 40 % cudzím kapitálom. 
Jedinou zložkou cudzieho kapitálu sú krátkodobé záväzky.  Najväčší podiel na 
vlastnom kapitále má výsledok hospodárenia bežného účtovného obdobia 
a výsledok hospodárenia minulých rokov. Pri sledovaní kapitálovej štruktúry sme 
sa pozreli aj na ukazovateľ finančnej páky, ktorý dosahoval v sledovanom období 
hodnoty medzi 1-2. Pri aplikovaní regresnej analýzy a vypočítaní vývojového 
trendu môžeme tvrdiť, že v budúcich rokoch bude tento ukazovateľ klesať a môže 
dosahovať už v roku 2015 hodnoty pod 1. Firma by sa mala naučiť lepšie rozdeliť 
podiel vlastného a cudzieho kapitálu, pretože je pre firmu lacnejší cudzí kapitál 
ako vlastný, najmä v prípade, ak by sa firma dostala do konkurzu, tak budú 
vlastníci vyplatený až ako posledný, prípadne im teda nemusí ostať nič.  
 
Finančná páka nás zaujímala aj kvôli ukazovateľu rentability vlastného kapitálu, 
ktorý sme sledovali pomocou pyramídového rozkladu. V sledovanom období 
vidíme, že firma mala klesajúci vývoj, až do roku 2011, kedy začal opäť rásť, 
takže kapitál investovanými vlastníkmi dovtedy nebol dobre zhodnocovaný. Na 
prvej úrovni rozloženia tohto ukazovateľa máme daňové bremeno, rentabilitu 
aktív a multiplikátor vlastného kapitálu. Daňové bremeno neovplyvníme, pretože 
je určené štátom, avšak vieme zhodnotiť na základe ďalších dvoch ukazovateľov 
ich vplyv na rentabilitu celkového kapitálu. Rentabilitu celkových aktív sme si už 
vyššie spomenuli, že bola ovplyvnená najmä znížením zisku v rokoch 2009-2010, 
avšak na základe prognózy predpokladáme rastúci vývojový trend. Multiplikátor 
vlastného imania (zložená finančná páka) je násobkom finančnej páky 
a úrokového bremena. Úrokové bremeno pre nás nepredstavuje veľkú rolu, 
nakoľko firma mala nemala od roku 2009 žiadne nákladové úroky a tak bola 
hodnota tohto ukazovateľa stále 1. Zložená finančná páka teda dosahovala totožné 
hodnoty s finančnou pákou. Na základe vypočítanej regresnej analýzy 
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a vývojového trendu sme dospeli k tomu, že rentabilita vlastného kapitálu bude 
mať od roku 2013 rastúci trend. Je to najmä kvôli tomu, že predpokladáme 
zvyšovanie rentability aktív, ktorej zvyšovanie dosahuje vyššie hodnoty ako 
hodnoty finančnej páky, ktorá má zase naopak klesajúci trend.  
 
Ako posledný ukazovateľ sme sa zamerali na index dôveryhodnosti IN05, 
vytvorený špeciálne pre české firmy. Tento index vykazoval dlhodobo hodnoty 
vysoko nad hodnotami doporučenými, pretože platí, že pokiaľ je hodnota indexu 
IN05 vyššia ako 1,6 – podnik tvorí hodnotu. Pri regresnej analýze a vývojovom 
trende sme dospeli k predpokladom ďalšieho zvyšovania tohto ukazovateľa a tak 
môžeme zhodnotiť, že firma ako celok je na tom veľmi dobre a pri zachovaných 
podmienkach bude aj naďalej tvoriť vysokú hodnotu. 
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3 Vlastné návrhy riešení 
Táto kapitola je venovaná vlastným návrhom riešenia identifikovaných 
problémov, ktoré sme zistili na základe analýzy nami vybraných ekonomických 
ukazovateľov. 
 
3.1 Riadenie pohľadávok 
V práci sme sa už niekoľko krát zmienili o tom, že firma dosahovala vysoké 
hodnoty doby obratu pohľadávok. Pre spoločnosť to teda znamená, že úveruje 
svojich odberateľov a sama sebe tak škodí. Firma by sa mala pokúsiť o zrýchlenie 
tejto doby obratu, ale mimo toho sa taktiež zamerať na sledovanie počtu 
vystavených chybných faktúr alebo nastaveniu doby splatnosti faktúr.  
 
Našim prvým odporúčaním je zlepšiť kontrolu interných procesov. Toto je možné 
docieliť za pomoci nasledujúcich spôsobov: 
 
 
1) nastaviť si mesačnú kontrolu ukazovateľa doby splatnosti pohľadávok 
2) viesť si evidenciu chybne vystavených faktúr 
3) znížiť dobu splatnosti faktúr pre odberateľov, aby sme im nedávali príliš veľa 
priestoru 
4) viesť si evidenciu pohľadávok s dlhšou dobou po splatnosti, ktoré však firma 
nevedie ako dlhodobé pohľadávky, ale stále ako pohľadávky krátkodobé 
5) určiť osobu zodpovednú za riadenie týchto  interných procesov vzťahujúcim 
sa ku kontrole a riadeniu pohľadávok 
 
Firma má mnoho možností, ako si zaistiť aspoň časť z hodnoty pohľadávok. 
Jedným z ponúkaných spôsobov je zálohová platba. Po zvážení sme však prišli 
k tomu, že klient môže zaplatiť ako zálohu 10 000 Kč, pričom hodnota 
pohľadávky má hodnotu 100 000 Kč a po ukončení služby poskytovanej našou 
sledovanou spoločnosťou sa rozhodne pohľadávku dlhšiu dobu nezaplatiť a tak 
budeme mať pokrytých len 10 % z ceny pohľadávky. Ďalšou z možností je 
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nastavenie vyššej penalizácie/pokút v prípade včasného nesplatenia pohľadávok. 
Po rozhovore vo firme mi však bolo povedané, že majú dlhodobých klientov, 
s ktorými majú dobré vzťahy typu „nebojte sa, my to zaplatíme“ a tak na nich 
nemôžu tlačiť, aby o tieto dobré vzťahy a taktiež klientov neprišli. Vzhľadom 
k tomu, že s niečím podobným sa každý podnikateľ už v praxi stretol, rozhodli 
sme sa využiť spôsoby nastavenia platieb z inej podnikateľskej oblasti, avšak 
upravenej pre naše potreby.  
 
V prvom rade je potrebné rozdelenie klientov podľa výšky fakturovaných 
pohľadávok a podľa bonity klienta – jeho schopnosti splácať pohľadávky včas. 
Taktiež má firma právo nahliadnuť do finančných výkazov odberateľskej 
spoločnosti a informovať sa tak o finančnej situácii klienta. Uistí sa tak, či má 
zmysel pokračovať v danom odberateľsko-dodávateľskom vzťahu.  Na základe 
rozdelení klientov by sme sa ďalej rozhodovali o nastavení ďalších zmluvných 
podmienok v nových faktúrach/zmluvách. Celý proces by potom spočíval 
v nastavení kreditnej platby pre klientov. Zameriame sa teraz na klientov s nízkou 
hodnotou bonity. Pre takýchto klientov by platilo poskytovanie služby zo strany 
našej spoločnosti formou dobíjania kreditu. Pri podpise zmluvy zaplatí istú sumu, 
povedzme 10 000 Kč a do výšky tejto sumy mu budú poskytnuté výkony. Pre 
pokračovanie musí doplatiť ďalších 10 000 Kč a tak sa bude pokračovať 
v poskytovaných výkonoch.  Klientovi tak bude umožnené splácať svoj záväzok 
voči našej firme postupne, v nižších čiastkach, aby nemal problém so zaplatením 
jednorazovej vysokej faktúry. Pre našu spoločnosť spočíva výhoda v tom, že si 
bude istá zaplatením svojich výkonov do výšky ich zodpovedajúcim. Určite sa tak 
urýchli doba splatnosti pohľadávok a uvoľnia sa tak finančné prostriedky viazané 
v krátkodobých pohľadávkach. 
 
Je mnoho ďalších možností, ktoré môžu firme pomôcť pri riadení pohľadávok, 
môžeme spomenúť poistenie pohľadávok, kedy sa firma poistí v nejakej 
poisťovacej spoločnosti proti nevyplateniu pohľadávok. Ďalšou z možností je 
nastavenie splátkového kalendáru, kde si však nie sme veľmi istí korektným 
prístupom zo strany klienta, podobne ako je to pri zálohových platbách. 
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3.2 Zlepšenie ďalších ukazovateľov 
Firma sama o sebe nevykazuje nejaké veľké problémy, avšak ako sme už v práci 
spomenuli, dosahuje veľmi vysoké hodnoty výkonovej spotreby a najmä 
osobných nákladov. Osobné náklady totiž rastú každý rok o značne vyššiu 
čiastku. V roku 2012 znížili osobné náklady hodnotu výkonov o 47,48 %, čo sa 
podpísalo aj na nižšom zisku. Je potrebné zamerať sa na meranie výkonnosti 
pracovníkov a na základe toho sa rozhodnúť, kde ubrať, prípadne kde pridať. 
Veríme, že im v tom pomôže software ATTIS, ktorý práve zaviedli do firmy. 
 
Ďalej by sme sa navrhovali zvýšiť rentabilitu vlastného kapitálu. To je možné 
viacerými spôsobmi: 
 
1) Zvýšiť rentabilitu celkových aktív – to je možné napríklad zvýšením obratu 
celkových aktív, ktorý má v našom prípade klesajúci vývoj. Je možné zvýšiť 
obrat celkových aktív napr. zbavením sa voľne finančných prostriedkov, 
z ktorých nejdú žiadne výnosy.  
2) Zvýšením finančnej páky 
 
Zložená finančná páka síce dosahuje hodnoty nad 1, ktoré považujeme za dobré, 
ale vzhľadom k tomu, že firma nemá žiadne bankové úvery, navrhujeme 
investovanie časti vlastného kapitálu do rozvoja spoločnosti, aby sme tak dosiahli 
vyššie hodnoty finančnej páky bez toho, aby sme získavali ďalšie cudzie zdroje 
a zvýšili tak úrokovú redukciu zisku, ktorá by nám spôsobovala problémy so 
zvyšujúcou zadlženosťou. 
 
3.3 Marketing 
Pri analýze ekonomických ukazovateľov sme si všimli, že firma drží nadbytočne 
veľké množstvo krátkodobého finančného majetku. Našim riešením by bola 
investícia do marketingu. Všimli sme si v organizačnej štruktúre, že firma nemá 
žiadneho zodpovedného pracovníka v oblasti marketingu. Navrhujeme teda, aby 
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firma vybrala pracovníka a nechala ho zaškoliť v tejto oblasti, prípadne vypísala 
výberové riadenie pre človeka spĺňajúceho požadované kritéria.  
 
Počas nášho oboznamovania sa s firmou sme sa snažili vyhľadať si o nej niečo na 
internete. Podľa názvu firmy sa nám ich webová stránka objavila okamžite. 
Problém nastal, keď sme sa pokúšali vyhľadať našu firmu pomocou vyhľadávania 
kľúčových slov. Vzhľadom k tomu, že v Českej republike je najvyužívanejším 
vyhľadávačom Seznam.cz a jemu zodpovedajúca stránka Firmy.cz, napísali sme 
do vyhľadávača „účetní a daňové poradenství jihomoravský kraj“. Pri takomto 
zadaní sa nám firma objavila až na 153. mieste. Pri vyhľadaní „účetní a daňové 
poradenství Brno“ sa objavila na 76. mieste. Vo firme nám bolo povedané, že 
neinvestovali do tejto časti reklamy preto, že ani jedno percento zákazníkov nie je 
z internetu. Môžeme sa však domnievať, že je to možno aj kvôli takému ťažkému 
dohľadaniu.   
 
Informovali sme sa na stránkach Firmy.cz o zvýraznení našej firmy a rozhodli 
sme sa pre využitie balíka Praktik, ktorý v sebe zahrňuje logo firmy, rozšírený 
popis činnosti, dva kontaktné údaje, 3 fotografie a zvýraznenie oproti iným 
firmám. Celý tento balíček stojí 7000 Kč za rok. Rozhodli sme sa však k nemu 
pridať ďalšie doplnkové služby. Prvou z nich je odkaz na webové stránky 
spoločnosti, aby sa klient mohol hneď prekliknúť na našu firemnú stránku. Táto 
doplnková služba by nás vyšla 1000 Kč za rok. Ďalšie doplnkové služby ako viac 
fotiek alebo viac kontaktov sme nepovažovali za dôležité, ale dôležité pre nás 
bolo zaplatenie garantovaného zobrazenia firemného zápisu na prvej strane 
v danej kategórii. Cena balíka s doplnkovými službami by tak vychádzala na 
10 500 Kč na rok. 
Keď sme sa už zmienili o tom, že by sa prostredníctvom odkazu na webové 
stránky prekliklo priamo na stránky našej sledovanej spoločnosti, musíme 
podotknúť, že stránky sú v strašne zlom stave. Navrhujeme prehľadnejšiu úpravu 
stránok a hlavne ich modernizáciu, keďže majú už vyše 10 rokov. Je dôležité, aby 
sme klientov oslovili hneď pri prvom kontakte, či už osobnom alebo aj vizuálnom 
prostredníctvom internetových stránok, ktoré sú v podstate našou vizitkou.  
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Záver 
Bakalárska práca bola zameraná na analýzu ekonomických ukazovateľov 
pomocou štatistických radov. Ako podklady nám slúžili finančné výkazy 
spoločnosti XX, s. r. o. z rokov 2007-2012.  
 
Na začiatok našej práce sme sa pokúsili bližšie špecifikovať riešenú problematiku. 
Zamerali sme sa na vysvetlenie vybraných ekonomických ukazovateľov a ďalej 
sme vysvetľovali problematiku regresnej analýzy a časových radov. 
 
Základným cieľom našej práce bolo nájdenie problémov pomocou vybraných 
ekonomických ukazovateľov a následné riešenie tohto problému. Pomocou týchto 
ukazovateľov sme zhodnotili, že firma nemá žiadne väčšie problémy a darí sa jej 
dobre. Jedinou problémovou oblasťou bola vysoká doba obratu pohľadávok a teda 
zlé riadenie tohto ukazovateľa. Preto sme sa v návrhoch riešení zamerali na 
spôsoby, ako znížiť hodnotu doby obratu pohľadávok, čiže skrátiť dobu trvania, 
ktorá je medzi dodávkou našej služby a prijatím platby za ňu. Odporúčali sme 
v prvom rade lepšie riadenie interných procesov zameraných na kontrolu riadenia 
doby pohľadávok. Ďalej sme odporučili nami navrhnutý systém, tzv. kreditné 
platby, ktoré by boli výhodné pre malé spoločnosti s nemožnosťou okamžite 
splatiť svoj záväzok vo vysokej čiastke. Výhodu by samozrejme v prvom rade 
dostala aj naša sledovaná spoločnosť a to takú, že by sa jej pohľadávky splatili 
v kratšom čase.  
 
Ďalším návrhom, ktorý sme firme odporučili bolo zvýšenie rentability vlastného 
kapitálu, ktorú môže dosiahnuť zvýšením finančnej páky alebo zvýšením 
rentability celkových aktív. Oba tieto ukazovatele je možné zvýšiť na základe 
nášho tretieho odporúčania, ktoré sa týkalo investovania voľne finančných 
prostriedkov do marketingu, prípadne investovania časti vlastného kapitálu do 
rozvoja spoločnosti. 
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Jedným z cieľov bolo aj porovnanie spoločnosti XX, s. r. o. s konkurenciou. 
Zvolenou konkurenčnou spoločnosťou bol YY, s. r. o., ktorý má poskytuje 
podobné služby a bol jednou z mála firiem, ktorá poskytovala výkazy v našom 
sledovanom období na internetových stránkach. Na základe porovnania 
s konkurenciou sme zistili, že naša firma je na tom podstatne lepšie, čo sa týka 
jednotlivých ukazovateľov. Najviac to bolo vidieť na ukazovateli indexu 
dôveryhodnosti IN05, ktorý v našej spoločnosti vykazoval hodnoty vysoko nad 
priemerom a mohli sme tak usúdiť, že firma tvorí hodnotu. Konkurenčná 
spoločnosť sa však pohybuje v šedej zóne a v roku 2012 sa už vďaka svojej 
hodnote 0,979 pohybuje na úrovni, kedy podnik hodnotu ničí. 
 
Posledným cieľom, ktorý sme si dali bolo vytvorenie jednoduchého programu pre 
spoločnosť XX, s. r. o., ktorý bol pre nás podporou pri vypočítavaní ekonomickej 
a regresnej analýzy.  
 
Na základe uvedených skutočností usudzujeme, že všetky ciele sa nám podarilo 
splniť.  
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Príloha 1: Upravená rozvaha spoločnosti XX, s. r. o. pre roky 2007-2012 
 
ROZVAHA v zjednodušenom rozsahu (v tis. Kč) 
Označení AKTIVA Řádek 
  
2007 2008 2009 2010 2011 2012 
  AKTIVA CELKEM 001 2542 4029 3548 2985 4018 3777 
A. Pohledávky za upsaný základní kapitál 002 0 0 0 0 0 0 
B. Dlouhodobý majetek 003 19 82 84 50 20 234 
B. I.    Dlouhodobý nehmotný majetek 004 0 0 0 0 0 231 
B. II.    Dlhodobý hmotný majetok 005 19 82 84 50 20 3 
B. III.    Dlouhodobý finanční majetek 006 0 0 0 0 0 0 
C. Oběžná aktiva 007 2438 3795 3278 2832 3914 3383 
C. I.    Zásoby 008 0 0 0 0 0 36 
C. II.    Dlouhodobé pohledávky 009 0 0 0 0 0 0 
C. III.    Krátkodobé pohledávky 010 1839 1691 1842 1901 2422 2705 
C. IV.    Krátkodobý finanční majetek 011 599 2104 1436 931 1492 642 
D. I.    Časové rozlíšení 012 85 152 186 103 84 160 
  
Označení PASIVA Řádek 
Rok 
2007 2008 2009 2010 2011 2012 
  PASÍVA CELKEM 013 2542 4029 3548 2985 4018 3777 
A. Vlastní kapitál 014 1178 2419 1826 1647 2607 2621 
A.  I. Základní kapitál 015 500 500 500 500 500 500 
A.  II. Kapitálové fondy 016 0 0 0 0 0 0 
A.  III. 
Rezervní fondy, nedělitelný fond a 
ostatní fondy ze zisku 
017 0 50 50 50 50 50 
A.  IV. Výsledek hospodáření minulých let 018 -719 118 538 776 858 1457 
A.  V. 
Výsledek hospodáření běžného 
účetního období 
019 1397 1751 738 321 1199 614 
B. Cizí zdroje 020 1326 1600 1561 1118 1400 1147 
B.  I. Rezervy 021 0 0 0 0 0 0 
B.  II. Dlouhodobé závazky 022 100 0 0 0 0 0 
B.  III. Krátkodobé závazky 023 1226 1600 1561 1118 1400 1147 
B.  IV. Bankovní úvěry a výpomoci 024 0 0 0 0 0 0 
C.I. Časové rozlíšení 025 38 10 161 220 11 9 
 
  
II 
 
Príloha 2: Upravený VZZ spoločnosti XX, s. r. o. pre roky 2007-2012 
Výkaz ziskov a strát v zjednodušenom rozsahu (v tis. Kč) 
Označení Text 
Číslo 
řádku  
  
2007 2008 2009 2010 2011 2012 
     I. Tržby za prodej zboží 01 0 0 0 0 0 0 
A. Náklady vynaložené na prodané zboží 02 0 0 0 0 0 0 
    + Obchodní marže 03 0 0 0 0 0 0 
    II. Výkony 04 13683 15035 13894 13838 13660 13491 
B. Výkonová spotřeba 05 6430 6915 7072 7528 6054 6115 
    + Přidaná hodnota 06 7253 8120 6822 6310 7606 7376 
C. Osobní náklady 07 5566 5752 5751 5662 6005 6446 
D. Daně a poplatky 08 12 6 9 6 2 2 
E. 
Odpisy dlouhodobého nehmotného a 
hmotného majetku 
09 4 27 30 34 29 31 
    III. 
Tržby z predaja dlouhodobého majetku a 
materiálu 
10 3 0 0 0 20 43 
F. 
Zůstatková cena prodaného 
dlouhodobého majetku a materiálu 
11 0 0 0 0 0 0 
G. 
Změna stavu rezerv a opr. položek v prov. 
oblasti a komplex. NPO 
12 0 24 38 90 -46 60 
    IV. Ostatní provozní výnosy 13 0 4 36 4 3 12 
H. Ostatní provozní náklady 14 79 83 87 86 137 107 
    V. Převod provozních výnosů 15 0 0 0 0 0 0 
I. Převod provozní nákladů 16 0 0 0 0 0 0 
* Provozní výsledek hospodáření 17 1595 2232 943 436 1502 785 
     VI. Tržby z prodeje cenných papírů a podílů 18 250 0 0 0 0 0 
J. Prodané cenné papíry a podíly 19 202 0 0 0 0 0 
    VII. 
Výnosy z dlouhodobého finančního 
majetku 
20 0 0 0 0 0 0 
    VIII. 
Výnosy z krátkodobého finančního 
majetku 
21 0 0 0 0 0 0 
K. Náklady z finančního majetku 22 0 0 0 0 0 0 
     IX. 
Výnosy z přecenení cenných papírů a 
derivátů 
23 0 0 0 0 0 0 
L. 
Náklady z přecenení cenných papírů a 
derivátů 
24 0 0 0 0 0 0 
M. 
Změna stavu rezer a opravních položek ve 
finanční oblasti 
25 0 0 0 0 0 0 
     X. Výnosové úroky 26 0 24 11 0 8 9 
N. Nákladové úroky 27 3 1 0 0 0 0 
    XI.  Ostatní finanční výnosy 28 1 1 0 0 0 0 
O. Ostatní finanční náklady 29 12 28 22 24 17 6 
    XII. Převod finančních výnosů 30 0 0 0 0 0 0 
III 
 
P. Převod finančních nákladů 31 0 0 0 0 0 0 
     * Finanční výsledek hospodáření 32 34 -4 -11 -24 -9 3 
Q. Daň z příjmu za běžnou činnost 33 232 477 194 91 294 174 
     ** Výsledek hospodáření za běžnou činnost 34 1397 1751 738 321 1199 614 
    XIII. Mimořádné výnosy 35 0 0 0 0 0 0 
R. Mimořádné náklady 36 0 0 0 0 0 0 
S. Daň z příjmu z mimořádné činnosti 37 0 0 0 0 0 0 
     * Mimořádny výsledek hospodáření 38 0 0 0 0 0 0 
T. 
Převod podílu na výsledku hospodaření 
společníkům 
39 0 0 0 0 0 0 
     *** Výsledek hospodaření za účetní období 40 1397 1751 738 321 1199 614 
     **** Výsledek hospodaření před zdaněním 41 1629 2228 932 412 1493 788 
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Príloha 3: Vypočítané ukazovatele spoločnosti XX, s. r. o. 
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Príloha 4: Vypočítané ukazovatele spoločnosti YY, s. r. o. 
 
  
VI 
 
Príloha 5: Zdrojový kód pre výpočet ekonomických ukazovateľov 
'Ukazovatele aktivity 
Sub rukazatele() 
Dim trzba As Integer 
 
 
For i = 66 To 71 
'súčet: Tržby za prodej zboží + Výkony 
trzba = Sheets("VZZ").Range(Chr(i + 2) & "5") + Sheets("VZZ").Range(Chr(i + 
2) & "8") 
 
'Doba obratu pohľadávok 
    Sheets("aktivita").Range(Chr(i) & "6") = 
WorksheetFunction.RoundUp((Sheets("Rozvaha").Range(Chr(i + 2) & 
"15").Value / trzba) * 360, 0) 
 
'Doba obratu záväzkov 
    Sheets("aktivita").Range(Chr(i) & "7") = 
WorksheetFunction.RoundUp((Sheets("Rozvaha").Range(Chr(i + 2) & 
"31").Value / trzba) * 360, 0) 
 
 'Obrat celkových aktív 
    Sheets("aktivita").Range(Chr(i) & "8") = Round(trzba / 
Sheets("Rozvaha").Range(Chr(i + 2) & "6"), 3) 
Next i 
 
End Sub 
 
'Výpočet okamžitej likvidity 
Sub likvidita() 
For i = 66 To 71 
    Sheets("Likvidita").Range(Chr(i) & "6") = 
Round(Sheets("Rozvaha").Range(Chr(i + 2) & "16").Value / 
Sheets("Rozvaha").Range(Chr(i + 2) & "31").Value, 3) 
Next i 
End Sub 
 
'Pyramídový rozklad ROE 
Sub roe() 
Dim trzba As Integer 
Dim ebit As Integer 
 
For i = 66 To 71 
'súčet: Tržby za prodej zboží + Výkony 
VII 
 
    trzba = Sheets("VZZ").Range(Chr(i + 2) & "5") + Sheets("VZZ").Range(Chr(i 
+ 2) & "8") 
    ebit = Sheets("VZZ").Range(Chr(i + 2) & 45).Value + 
Sheets("VZZ").Range(Chr(i + 2) & 31).Value 
 
'Daňové bremeno: Čistý zisk/zisk pred zdanením 
    Sheets("ROE").Range(Chr(i) & "6") = Round(Sheets("VZZ").Range(Chr(i + 2) 
& 44).Value / Sheets("VZZ").Range(Chr(i + 2) & 45), 3) 
 
'Rentabilita aktív: (EBIT/Tržby)x(Tržby/Aktíva) 
    Sheets("ROE").Range(Chr(i) & "7") = Round(((Sheets("VZZ").Range(Chr(i + 
2) & 45).Value + Sheets("VZZ").Range(Chr(i + 2) & 31).Value) / trzba) * (trzba / 
Sheets("Rozvaha").Range(Chr(i + 2) & "6")), 3) 
    Sheets("ROE").Range(Chr(i) & "8") = Round(((Sheets("VZZ").Range(Chr(i + 
2) & 45).Value + Sheets("VZZ").Range(Chr(i + 2) & 31).Value)) / trzba, 3) 
    Sheets("ROE").Range(Chr(i) & "9") = Round(trzba / 
Sheets("Rozvaha").Range(Chr(i + 2) & "6"), 3) 
 
'Zložená finančná páka: (Zisk pred zdanením/EBIT)x(Aktíva/Vlastný kapitál) 
    Sheets("ROE").Range(Chr(i) & "10") = Round((Sheets("VZZ").Range(Chr(i + 
2) & 44).Value / (Sheets("VZZ").Range(Chr(i + 2) & 44).Value + 
Sheets("VZZ").Range(Chr(i + 2) & 31).Value)) * 
(Sheets("Rozvaha").Range(Chr(i + 2) & "6") / Sheets("Rozvaha").Range(Chr(i + 
2) & "22")), 3) 
    Sheets("ROE").Range(Chr(i) & "11") = Round(Sheets("VZZ").Range(Chr(i + 
2) & 45).Value / ebit, 3) 
    Sheets("ROE").Range(Chr(i) & "12") = Round(Sheets("Rozvaha").Range(Chr(i 
+ 2) & "6") / Sheets("Rozvaha").Range(Chr(i + 2) & "22"), 3) 
 
'Rentabilita vlastného kapitálu "ROE": Daňové bremeno x Rentabilita aktív x 
Zložená finančná páka 
    Sheets("ROE").Range(Chr(i) & "13") = Round(Sheets("ROE").Range(Chr(i) & 
"6") * Sheets("ROE").Range(Chr(i) & "7") * Sheets("ROE").Range(Chr(i) & 
"10"), 3) 
Next i 
End Sub 
 
Sub rentabilita() 
Dim trzba As Integer 
 
For i = 66 To 71 
    trzba = Sheets("VZZ").Range(Chr(i + 2) & "5") + Sheets("VZZ").Range(Chr(i 
+ 2) & "8") 
 
'Rentabilita aktív 
VIII 
 
    Sheets("Rentability").Range(Chr(i) & "6").Value = 
Round(((Sheets("VZZ").Range(Chr(i + 2) & 45).Value + 
Sheets("VZZ").Range(Chr(i + 2) & 31).Value) / Sheets("Rozvaha").Range(Chr(i 
+ 2) & "6")), 3) 
 
'Rentabilita tržieb, výpočet s EBIT 
    Sheets("Rentability").Range(Chr(i) & "7").Value = 
Round(((Sheets("VZZ").Range(Chr(i + 2) & 45).Value + 
Sheets("VZZ").Range(Chr(i + 2) & 31).Value)) / trzba, 3) 
 
'Rentabilita tržieb, výpočet s EAT 
    Sheets("Rentability").Range(Chr(i) & "8").Value = 
Round(Sheets("VZZ").Range(Chr(i + 2) & 44).Value / trzba, 3) 
Next i 
End Sub 
 
'Výpočet IN05 
Sub in05() 
Dim ebit As Double 
Dim x1 As Double 
Dim x2 As Double 
Dim x3 As Double 
Dim x4 As Double 
Dim x5 As Double 
Dim vynosy As Double 
 
For i = 66 To 71 
'Súčet všetkých výnosov z VZZ 
 
    vynosy = Sheets("VZZ").Range(Chr(i + 2) & 5).Value + 
Sheets("VZZ").Range(Chr(i + 2) & 8).Value + Sheets("VZZ").Range(Chr(i + 2) 
& 14).Value + Sheets("VZZ").Range(Chr(i + 2) & 17).Value + 
Sheets("VZZ").Range(Chr(i + 2) & 19).Value + Sheets("VZZ").Range(Chr(i + 2) 
& 22).Value + Sheets("VZZ").Range(Chr(i + 2) & 24).Value + 
Sheets("VZZ").Range(Chr(i + 2) & 25).Value + Sheets("VZZ").Range(Chr(i + 2) 
& 27).Value + Sheets("VZZ").Range(Chr(i + 2) & 30).Value + 
Sheets("VZZ").Range(Chr(i + 2) & 32).Value + Sheets("VZZ").Range(Chr(i + 2) 
& 34).Value + Sheets("VZZ").Range(Chr(i + 2) & 39).Value 
 
'EBIT: Výsledok hospodárenia pred zdanením + Nákladové úroky 
    ebit = Sheets("VZZ").Range(Chr(i + 2) & 45).Value + 
Sheets("VZZ").Range(Chr(i + 2) & 31).Value 
 
'Aktíva/Cudzie zdroje 
    x1 = Round(Sheets("Rozvaha").Range(Chr(i + 2) & "6").Value / 
Sheets("Rozvaha").Range(Chr(i + 2) & "28").Value, 3) 
IX 
 
     
'EBIT/Nákladové úroky; vzhľadom k tomu, že nákladové úroky majú v dvoch 
rokoch nízku hodnotu a ďalej majú hodnotu 0, nahradíme celý ukazovateľ 
hodnotou 9 
    x2 = 9 
 
'EBIT/Aktíva 
    x3 = Round(ebit / Sheets("Rozvaha").Range(Chr(i + 2) & "6").Value, 3) 
 
'Výnosy/Aktíva 
    x4 = Round(vynosy / Sheets("Rozvaha").Range(Chr(i + 2) & "6").Value, 3) 
 
'Obežné aktíva/(Krátkodobé záväzky + Krátkodobé bankové úvery) 
    x5 = Round(Sheets("Rozvaha").Range(Chr(i + 2) & "12").Value / 
(Sheets("Rozvaha").Range(Chr(i + 2) & "31").Value + 
Sheets("Rozvaha").Range(Chr(i + 2) & "32").Value), 3) 
 
'IN05 
    Sheets("IN05").Range(Chr(i) & "6") = Round(0.13 * x1 + 0.04 * x2 + 3.97 * 
x3 + 0.21 * x4 + 0.09 * x5, 3) 
     
Next i 
 
End Sub 
 
